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JOHN MAYNARD KEYNES 


Af JORGEN GELTING 


nee skrev John Maynard Keynes, at »the ideas of economists 
and political philosophers, both when they are right and when 
they are wrong, are more powerfull than is commonly understood. 
Indeed the world is ruled by little else. Practical men, who believe 
themselves to be quite exempt from any intellectual influences, 
are usually the slaves of some defunct economist«’). Keynes selv 
har imidlertid vist i Praksis, at en @konom allerede i levende 
Live kan udgve dybtgaaende Indflydelse paa Teenkemaaderne i 
Samfundet. Faa andre Mkonomer har formaaet i samme Grad 
som Keynes paa én Gang at paavirke den almene Opinion og at 
bidrage til den ¢konomiske Videnskabs Fremskridt. 

Det er vel berettiget at sige, at »The General Theory of Employ- 
ment, Interest and Money« er Keynes’ betydningsfuldeste viden- 
skabelige Arbejde. Det er blevet indgaaende dr¢ftet, i hvor hj 
Grad Keynes bréd med Qkonomiens hidtidige Grundsztninger og 
frembragte noget radikalt nyt. Om dette Spgrgsmaal skal der 
senere fremszettes nogle faa Bemzerkninger. Saa meget kan imid- 
lertid straks siges, at flere af »General Theory«s Grundtanker kan 
spores ret langt tilbage i Keynes’ egen Produktion. Et szerligt in- 
timt Slegtskab bestaar mellem Tankerne i »A Treatise on 
Money«?) og »General Theory« — som naturligt er. Saa ner staar 
paa mange Punkter de to Arbejders Teser hinanden, at det er fri- 
stende at betegne »General Theory« snarere som en korrigerende 
og supplerende Efterskrift til »Treatise« end som et selvstendigt 
Verk. De AEndringer og nye Tanker, man treffer i »General 
Theory«, vedrgrer for St¢rstedelens Vedkommende de store Ho- 
vedlinier i Teorien og i mindre Grad Analysens Detailler. Saaledes 


1) The General Theory of Employment, Interest and Money. 383. 
2) 1930. 
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JOHN MAYNARD KEYNES 3 


forklares det naturligt, at det Billede af det dkonomiske Liv, man 
i »General Theory« presenteres for, er malet med en bredere 
Pensel, end Tilfeeldet var i »Treatise«. Den, der i Dag vil sztte 
sig ind i den teoretiske Tankebygning, Keynes udformede, kan 
det derfor anbefales at begynde med »General Theory« og f¢rst 
derefter lese »Treatise«. Herved anvendes saa at sige de aftagende 
Abstraktioners Metode. »The General Theory« giver det store — 
men tillige noget summariske — Overblik; ved Lesningen af 
»Treatise« faar man Billedet udfyldt med flere Detailler og kan 
samtidig korrigere Fremstillingen ved Hjelp af det fra »General 
Theory« hentede. 

For at belyse det ovenfor sagte, skal der i det félgende med 
St¢gtte i et Diagram gives et kort Rids af »General Theory«, og 
det skal derefter sdges belyst, i hvilket Omfang dennes Grund- 
tanker kan fd¢lges tilbage i Tiden i Keynes’ tidligere Skrifter. 

I Diagrammet er ud ad Abcissen afsat dels Forbruget C, dels 
Indkomsten Y, medens Ordinaten fra Origo og opefter angiver 
Opsparingen S og Investeringen I. Stgrrelserne Y, C, S og I teen- 
kes maalt i wage-units per Tidsenhed, d. v. s. Pengebelgb per Tids- 
enhed divideret med Index for L¢gnniveauet. Kurven S angiver, 
hvorledes Opsparingen varierer med Forbruget C, idet der bortses 
fra Afhzengighed fra Renteni. Thi efter »General Theory« er Op- 
sparingen fgrst og fremmest en Funktion af Indkomsten, og da 
S + C= Y, kan man aabenbart fremstille S som en Funktion af 
C. Denne Funktion er saaledes beskaffen, at jo stgrre Y er, desto 
stgrre er S i Forhold til Y. Den marginale Opsparingskvote 


(ayer stérre end den gennemsnitlige Opsparingskvote (S/Y), men 


mindre end 1. Investeringen I afhzenger saaledes af Forbruget C 
(eller Indkomsten Y) og Renten i, at jo st¢rre C (eller Y) er, og 
jo mindre i er, desto st¢rre er I. Denne I’s dobbelte Afhzengighed 
kan i Diagrammet bringes til Udtryk ved en Kurveskare. Ved 
given Rente er I alene en — voksende — Funktion af C. Til hver 
Rentesats svarer en I-Kurve, som ligger desto hgjere over Abcis- 
sen, jo lavere Renten er. Af de to i Diagrammet indtegnede I- 
Kurver svarer saaledes den nederste til den h¢jeste Rente, i. e. i, 
er stgrre end i,. 

I et lukket Samfund uden offentlige Finanser kan Indkomsten 
Y angives dels som C + S, dels som C + I, alt efter om man ser 
paa Indkomstens Anvendelse eller dens Oprindelse. Man har da, 
at S = I. Denne Ligning — der besynderligt nok har givet Anled- 
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ning til megen Diskussion — kan, naar Renten er givet, benyttes 
til Bestemmelse af Indkomstens St¢grrelse paa Grundlag af de 
ovenfor fremstillede Funktionsforhold. Er Renten i,, fremkom- 
mer Ligevegt i Punktet (2). Trekkes gennem dette Punkt en ret 
Linie i en Vinkel paa 45° med Axerne, faar man ved Skerings- 
punktet Y, Indkomstens Stgrrelse angivet paa Abcissen. Tilsva- 
rende fremkommer Indkomsten Y, ved Rente i,. 

Nederste Del af Diagrammet illustrerer, hvorledes Eftersp¢grgs- 
len efter Betalingsmidler afhenger af Renten i og Inckomsten Y. 
Jo stérre Y er, desto stgrre er Behovet for Penge til Transaktions- 
formaal. Jo lavere den aktuelle Rente er i Forhold til den forven- 
tede fremtidige Rente, desto mere tillokkende er det at holde For- 
mue i Form af likvide Midler fremfor Verdipapirer. Eftersp¢rgs- 
len efter Betalingsmidler er saaledes en voksende Funktion af 
Indkomsten Y og en aftagende Funktion af Renten i. Paa Ordi- 
naten fra Origo og nedefter angives den Mengde Betalingsmidler 
M, som Banksystemet stiller til Raadighed. 

Diagrammet kan nu leses paa den Maade at Pengemzengden M 
betragtes som given. Under denne Forudsetning maa Renten vere 
desto h¢gjere, jo stérre Indkomsten er. Men er Renten hgj, ligger 
den tilsvarende I-Kurve i Diagrammets ¢gverste Del lavt og med- 
fgrer lav Indkomst. Er Renten paa den anden Side lav, ligger den 
tilsvarende I-Kurve hgjt og medfgrer stor Indkomst. Ligevegt 
fremkommer ved den Rente, som i ¢verste og nederste Del af 
Diagrammet svarer til samme Indkomst. Fastsztter Banksyste- 
met Pengemengden til M,, bliver Renten i, og Indkomsten Y,. 
Forgges Pengemeengden til M,, vilde dette ved uzendret Indkomst 
senke Renten til i, som Félge af stérre Likviditet. Men da Rente- 
faldet stimulerer Investeringen, vokser Indkomsten, og ny Lige- 
veegt naas ved Renten i, og Indkomsten Y,, idet i, er hojere end 
io. Banksystemet kan saaledes bestemme Indkomstens St¢rrelse 
gennem Regulering af Pengemzngden. Det forudsettes, at der 
forefindes en ikke ubetydelig Mzngde ledige Ressourcer, saaledes 
at Indkomstvariationer ledsages af Beskeeftigelsesvariationer. 


General Theory’s fundamentale Ligninger er altsaa 


(1) Y=C+S-=C+I1. HvorafS=I. 
(2) S=F,(Y) eller S=G,(C). 

(3) I=F,(Y,i) eller I —G,(C, i) 

(4) M = F,(Y, i) 
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I »General Theory« synes imidlertid Ligning (3) oftest for- 
enklet til I = F,(i), idet der bortset fra I’s Afhzengighed af Y. 
Dette har maaske sin Grund i de Komplikationer, der kan fdlge 
af, at Investeringen ligesom Opsparingen er en voksende Funktion 
af Indkomsten, i Forbindelse med Keynes’ Renteteori, i F¢lge hvil- 
ken Rentens Flexibilitet er meget ringe paa Grund af Spekulatio- 
nens Indflydelse. Hvis indenfor et betydeligt Indkomstinterval 
dS/dY = dI/dY ved konstant Rente, vil indenfor hele dette Inter- 
val I = S geelde ved en vis Rente. Hersker denne Rente, og er den 
paa Grund af Spekulationens Indflydelse upaavirket af Indkomst- 
variationer indenfor Intervallet, er Indkomstens H¢gjde ubestemt 
indenfor nzvnte Interval. 

Keynes’ Beskeeftigelsesteori er i hgj Grad tidsbestemt, forsaavidt 
som den er et Fors¢g paa at fremstille en Tilstand med ufuld- 
stendig Udnyttelse af de produktive Ressourcer og seerlig Arbejds- 
kraften som normal. Paa den anden Side kan man — som Johan 
Akerman nylig har gjort det!) — mod »General Theory« rette den 
Indvending, at den fremhzver Forbrugernes Dispositioner over 
deres Indkomst og Banksystemets Kreditpolitik som de for Aktivi- 
teten afggrende strategiske Beslutninger paa Bekostning af Sta- 
tens og de selvsteendige Neringsdrivendes Politik, og at Teorien 
derfor ikke tager forngdent Hensyn til Nutidens institutionelle 
Forhold. 

Hovedsynspunktet over for Opsparingen er i »General Theory«, 
at Opsparing betyder Ikke-Anvendelse af Indkomst, og at stgrre 
Opsparing derfor indeberer en Tendens til st¢rre Arbejdsldéshed. 
Dette er en Betragtningsmaade, der gaar ganske paa tveers af den 
klassiske Teoris, som Keynes engang selv delte. I »A Tract on 
Monetary Reform«?) fremhzevede Keynes, at en fast Pengeveerdi 
er en Forudsetning for Opsparingen, og skrev beklagende om de 
opsparingshemmende psykologiske Virkninger af Inflationstidens 
Erfaringer. I »The Economic Consequences of the Peace«*) skil- 
drede Keynes, hvorledes det 19. Aarhundredes Fremskridt i mate- 
riel Kultur byggede paa en h¢j Opsparingskvote, der atter forud- 
satte en ulige Indkomstfordeling. Samfundet i Tiden f¢r den f¢rste 
Verdenskrig hvilede paa et dobbelt Bluff: Arbejderklassen mod- 
tog af Uvidenhed eller Magtesl¢shed en forholdsvis ringe Del af 


1)Ekonomisk Tidskrift 1946. 
2) 1923. 
3) 1919. 
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det samlede Produktionsresultat, og Overklassen modtog kun sin 
uforholdsmeessigt store Andel paa den stiltiende Betingelse, at Ind- 
komsten for en vesentlig Dels vedkommende ikke blev forbrugt, 
men opsparet. Derefter skildredes, hvorledes disse Fremskridtets 
psykologiske Betingelser var ved at forsvinde i Efterkrigstiden, 
idet Arbejderklassen ikke mere var villig til at resignere, og Kapi- 
talisterne belzert af Inflationen vilde mindske deres Opsparing. 

Men kun faa Aar senere anslaas ganske andre Strenge. I en 
Pjece i Anledning af Valget i England 1929‘) understreges, at en 
Forggelse af Opsparingstilb¢jeligheden ikke garanterer en For- 
ggelse af Kapitaldannelsen. Den reale Kapitaldannelse afhzenger 
dels af Bank of England’s Kreditpolitik, dels af Statens og de 
private Neringsdrivendes Villighed til at laane til Investerings- 
formaal. Hvis Banken fgrer en mere liberal Kreditpolitik, og Sta- 
ten og de private er villige til at investere, bliver Investeringen 
stérre. Der anf¢gres tre Kilder til Opsparing, som kan finansiere 
den stgrre Investering. Disse tre Kilder er: 1) »the savings which 
we are now disbursing to pay the unemployed«, 2) »the savings 
which now run to waste through lack of adequate credit« og 3) 
»a reduction in the net amount of foreign lending«. Kreditudvi- 
delse og statslig Expansionspolitik indebzerer ingen Fare for Infla- 
tion, naar der er ledige produktive Ressourcer. — Selv om det her 
drejer sig om en populer Fremstilling, synes det dog som om 
»General Theory«s enkle Tanke, at der ved stgrre Investering og 
deraf afledet st¢érre Indkomst i en Tilstand af ufuldstendig Be- 
skeftigelse automatisk fremkommer den til Finansiering af Inve- 
steringen nédvendige Opsparing, endnu ikke er fuldt klart udfor- 
met. 

To Aar senere — i en Radiotale holdt i Januar 1931?) — opfor- 
drede Keynes med manende Ord til st¢rre Forbrug. »The best 
guess I can make is that whenever you save five shillings, you put 
a man out of work for a day. .... On the other hand, whenever 
you buy goods you increase employment. .... Therefore, oh pa- 
triotic housewives, sally out to-morrow early into the streets and 
go to the wonderful sales which are everywhere advertised.« 

Fremstillingen i »A Treatise on Money« er paa mange veesent- 
lige Punkter nesten sammenfaldende med »General Theory«. En 
spontan Stigning i Opsparingstilbgjeligheden, som ikke ledsages 


1) Essays in Persuasion, II, 4. 
*) Essays in Pesuasion, II, 6, I. 
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af mere liberal Kreditpolitik eller stérre Investeringstilb¢jelig- 
hed, vil ikke medf¢re stgrre Velstand; men i det Omfang st¢rre 
samlet Opsparing fremkommer, vil denne medgaa til Finansiering 
af Tab, som Driftsherrerne lider som F¢lge af forringet Afszetning. 
En Renteseenkning, derimod, vil heve Verdien af Kapitalgoder og 
dermed Profitten i Kapitalgodeproduktionen. Aktiviteten vil stige, 
og tillige Profitten i Konsumgodeproduktionen ¢ges. Profitstig- 
ningen gg@r det rentabelt for Driftsherrerne at tilbyde Produk- 
tionsfaktorerne ¢get Beskeeftigelse til hgjere Aflgnning, saaledes 
at det almindelige Indkomstniveau settes op. En Hovedforskel 
mellem Analysen i »Treatise« og i »General Theory« er imidler- 
tid, at i den fgrste er Keynes’ Opmerksomhed hovedsagelig rettet 
mod Prisniveauets Bevegelser, medens Interessen i »General 
Theory« koncentrerer sig om Svingningerne i Aktiviteten, der an- 
ses for primere i Forhold til Prisbeveegelserne. 

En mere formel Forskel mellem de to Verker er, at medens 
der i »General Theory« anvendes en saadan Indkomstdefinition, 
at Opsparing og Investering altid nédvendigvis er lige store, ud- 
sondres i »Treatise« Profit fra Indkomst igvrigt, idet Profitten 
defineres som Forskellen mellem Driftsherrernes faktiske Ge- 
vinst og det Beléb (= Indkomst), de skulde modtage for netop 
at opretholde Produktionen i uzendret Omfang. Skal denne Defi- 
nition ikke have et ganske vagt og skiftende Indhold, maa en vis 
Aktivitet kunne karakteriseres som den normale; thi Stérrelsen 
af den Gevinst, Driftsherrerne skal have for at opretholde uzn- 
dret Produktion, varierer med Produktionens Omfang. Definitio- 
nen vilde derfor veere ganske uhensigtsmeessig i »General Theory«, 
hvor Aktiviteten behandles som afhzengig Variabel. 

Da Opsparingen i »Treatise« defineres som Indkomsten minus 
Forbruget, bliver Profitten aabenbart lig med Investeringen minus 
Opsparingen. Om Profitten siges det,’) at dens ikke-forbrugte 
Del ikke kan formindskes ved, at Driftsherrerne forgger deres 
Forbrugsudgifter. Thi foréger Driftsherrerne deres Forbrug, vil 
Priserne paa og dermed Profitten ved Produktionen af Konsum- 
goder stige tilsvarende, saaledes at den samlede Profit ¢ges med 
det Belgb, Tilveeksten i Forbrugsudgifterne udggr. Normalt er 
dette imidlertid ikke korrekt. Thi seedvanligvis er der saa stor 
Ledighed, at en stgrre Efterspgrgsel efter Forbrugsvarer vil med- 
fgre stérre Produktion og Beskeeftigelse. Félgen vil vere, at ogsaa 


1) Treatise, I, 139. 
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andre end Driftsherrerne faar stérre Indkomster og forgger deres 
Opsparing. Profitstigningen vil da vere saa meget mindre end 
Stigningen i Driftsherrernes Forbrugsudgifter, som Produktions- 
faktorindkomsternes Meropsparing bel¢ber sig til.) Selv om dette 
kun er en Detaille, har den dog Interesse ved at belyse det ovenfor 
sagte: at Keynes i »Treatise« fremhzvede Prisvariationerne paa 
Aktivitetssvingningernes Bekostning. 

Pristeorien i »General Theory« er et Fors¢g paa at sam- 
arbejde Pengeteorien med den almindelige Teori for de enkelte 
Varepriser. I store og grove Trek gengivet gaar Teorien ud paa, 
at Prisniveauet afhenger af Produktionsfaktorernes Aflgnnings- 
niveau og Aktiviteten, idet denne influerer paa Faktorernes Green- 
seproduktivitet. Aktiviteten paavirker imidlertid ogsaa Aflgnnings- 
niveauet, idet der ved h¢j Aktivitet er Tendens til Forh¢jelse af 
Aflgnningen og ved lav Aktivitet Tendens til Fald i Faktorernes 
Aflgnning. 

Medens Keynes i »A Tract on Monetary Reform« gav en saare 
summarisk Fremstilling af Kreditpolitikkens Indflydelse paa 
Prisniveauet, som om det drejede sig om en baade enkel og ganske 
uproblematisk Forbindelse, synes allerede hans livfulde Indleg i 
den senere engelske Valutadebat i Slutningen af 1920’erne skrevet 
ud fra en Opfattelse, der staar »General Theory«s nzr. Thi Keynes 
indprenter her sine Lesere, at Pengeautoriteterne kun gennem en 
Paavirkning af Aktiviteten kan indvirke paa Prisniveauet. Skal 
dette seenkes, maa Kreditgivningen indskrenkes med mindre Pro- 
duktion og Beskeeftigelse til Fgige. Da Lénniveauet f¢rst efter 
lengere Tids betydelig Arbejdsl¢shed vil falde, kan Pengeautori- 
teterne kun gennem en tabvoldende Proces, der medfgrer mange 
Uretferdigheder, gennemtvinge en varigere Senkning af Priserne. 
— Fremstillingen i »Treatise« er vel som Helhed forenelig med 
»General Theory«; men hele Maaden at legge Problemet op paa 
synes endnu kvantitetsteoretisk preeget. Sterkere kom dette frem 
i »A Tract on Monetary Reform«, hvor der som det vigtigste Krite- 
rium for Kreditpolitikken anfgres Prisudviklingen, medens Pro- 
duktion og Beskeeftigelse kun kommer i anden Reekke. 


1) Dette under Forudsetning af, at Investeringen er konstant. Investerin- 
gen maa imidlertid ventes at ville stige. Man har da, at Profitforggelsen bli- 
ver lig med Tilveksten i Driftsherrernes Forbrug + Tilv. i Investeringen — 
Tilv. { Produktionsfaktorernes Opsparing. Kun rent tilfeeldigt vil man her 
have, at Profitforggelsen bliver af samme Sterrelse som Driftsherrernes For- 
brugsforggelse. 
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Forudsztningen for, at Pengeautoriteterne kan paavirke Akti- 
viteten og derigennem Prisniveauet, er, at de kan influere paa 
Prisdannelsen paa Penge- og Kapitalmarkedet, og at Rentesat- 
serne udgver meerkbar Indflydelse paa den gkonomiske Aktivitet. 

»General Theory«s Renteteori beskeeftiger sig nesten udeluk- 
kende med Kapitalmarkedets — den lange — Rente. Baggrunden 
herfor er Keynes’ allerede i »Monetary Reform« udtalte Opfat- 
telse, at open market operations er Kreditpolitikkens vigtigste 
Middel, medens der ytres Skepsis med Hensyn til den korte Ren- 
tes Virkningsfuldhed — en Skepsis, der maaske kan spores helt til- 
bage til Keynes’ f¢rste Arbejde. »Indian Currency and Finance«.*) 
I »Treatise« séges —i Polemik mod R.G. Hawtrey’s Teori om den 
korte Rentes Virkning paa de Handlendes Dispositioner — mest 
udf¢grligt eftervist, at den korte Rente direkte kun har saare ringe 
Betydning for den gkonomiske Aktivitet. Hovedargumentet er, at 
den korte Rente kun har ringe Veegt sammenlignet med Risiko og 
andre Omkostningselementer. Paa den anden Side tillegger Keynes 
den korte Rente en ikke ringe indirekte Virkning derigennem, at 
/Endringer i den korte Rente influerer betydeligt paa Kapitalmar- 
kedets Rente. Hawtrey’s og Keynes’ Standpunkter er saaledes dia- 
metralt modsatte. Thi Hawtrey mener at kunne paavise, dels at 
den korte Rente kun har ringe Virkning paa den lange Rente, dels 
at denne sidstes Betydning for Investeringen sterkt overdrives af 
Keynes. 

Ejendommeligt nok finder man tillige i »Treatise<« — i For- 
bindelse med Redeg¢grelsen for det saakaldte Gibson Paradox — 
en Opregning af mulige Grunde til, at den lange Rente er forholds- 
vis treegt beveegelig. Mest bemzrkelsesverdigt er imidlertid, at 
Keynes her synes at bygge paa klassisk Teori, hvorefter Renten 
afhzenger af Opsparingen som Udbud af og Investeringen som 
Eftersp¢rgsel efter Kapital. Liquidity-preference-Teorien, til hvil- 
ken Ansatser dog spores enkelte Steder i »Treatise«, er endnu 
langt fra at vere fuldt udformet. Maaske er det berettiget at be- 
tegne Liquidity-preference-Teorien som »General Theory«s i For- 
hold til Keynes’ tidligere Produktion mest originale Bestanddel. 

»General Theory«s Renteteori gaar som bekendt — kort udtrykt 
— ud paa, at Renten er den Pris, »which equilibrates the desire to 
hold wealth in the form of cash with the available quantity of 


1)1913. 
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cash.«') Det har veret diskuteret, hvad der i denne Forbindelse 
skal forstaas ved Pengemengden, og er blevet hevdet, at den 
rimeligste Definition er at seette Pengemzngden lig Forretnings- 
bankernes Nettotilgodehavender i Centralbanken (+ Seddelcir- 
kulationen). Denne Diskussion er forsaavidt overflédig, som Keynes 
i »General Theory« udtrykkelig fremhzver, at »we can draw 
the line between »money<« and »debts« at whatever point is most 
convenient for handling a particular problem. .... As a rule I 
shall, as in my Treatise on Money, assume that money is co-exten- 
sive with bank deposits.«*) Netop den sidste Bemzrkning kan 
maaske anfgres som et Eksempel paa, at Keynes ved Udarbejdel- 
sen af »General Theory« fortrinsvis har haft engelske Forhold for 
QMje; thi i England, hvor Forretningsbankerne szdvanemessigt 
har opretholdt et nzsten konstant Forhold mellem Kasse og De- 
posita, spiller det aabenbart kun ringe Rolle, om man definerer 
Pengemzengden som Bankdeposita eller som Bankernes Central- 
banktilgodehavender. 

En ofte fremfgrt Kritik mod Keynes’ generelle Teori er, at den 
netop ikke er generel, men tvertom har saare begreenset Gyldig- 
hed: at den fortrinsvis tager Sigte paa et lukket Samfund eller et 
Kreditorland, der har naaet en Tilstand af ¢konomisk Methed, 
hvor Renten og Kapitalens Grenseeffektivitet er lav. Overfor 
denne Kritik maa imidlertid erindres om, hvad tidligere er sagt 
om »General Theory«s Forhold til Keynes’ tidligere Arbejder og 
serlig »Treatise«. Alligevel lader Paastanden om Ensidighed og 
begrenset Gyldighed sig ikke uden videre affeerdige hermed, thi 
»General Theory«s Betragtningsmaade kan ikke med Urette anses 
for Kulminationen af en Tendens, der lader sig spore langt til- 
bage i Keynes’ Produktion. 

I »Indian Currency and Finance« havde Keynes fremheevet, at 
Kreditorlande har langt stgrre Muligheder for suverzent at be- 
stemme deres Pengepolitik end Debitorlande, og det er kun en 
konsekvent Fortszettelse af denne Tankegang, naar det i »Mone- 
tary Reform« fremstilles, hvorledes man i Pengepolitikken staar 
overfor et Alternativ: man kan enten tilstreebe at holde Valuta- 
kurserne stabile, eller man kan tilstreebe Stabilisering af det in- 
denlandske Prisniveau eller — som Keynes senere hen vilde have 
udtrykt sig — af den indenlandske ¢konomiske Aktivitet. Men man 
har ingen Garanti for, at man paa een Gang vil kunne forf¢lge 
begge Formaal. Tvzrtom er det sandsynligt, at i jo hgjere Grad 


1) General Theory, 167. 
£) General Theory, 167, Note. 
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det ene af Formaalene realiseres, desto mindre Chance vil man 
have for at opnaa den anden Art Stabilisering. —Saa vidt er der 
kun Tale om en Konstatering af Kendsgerninger og faktiske Sam- 
menheeng. Keynes gaar imidlertid videre, idet han fremhzever den 
indenlandske Stabilisering som det mest efterstraebelsesveerdige 
Formaal og i denne Forbindelse advarer mod Englands Tilbage- 
venden til Guldfod med den Motivering, at den engelske Penge- 
politik herved vilde miste sin Uafheengighed overfor U.S.A. I 
»Treatise« finder man en mere udf¢rlig Analyse af Forholdet mel- 
lem ydre og indre Ligeveegt. Men det i denne Forbindelse interes- 
santeste er Keynes’ Diskussion af og Forslag vedrg¢rende den ¢ko- 
miske Politik i England efter Guldfodens Genindf¢grelse i 1925. 
Thi der tages her positiv Stilling til diskriminerende Foranstalt- 
ninger, som i et vist Omfang vilde isolere det britiske Kapital- 
og Varemarked fra Omverdenen. — Det kan naturligvis hevdes, 
at der ingenlunde bestaar nogen ngdvendig Forbindelse mellem 
de to Ting: paa den ene Side at gaa ind for ¢gkonomiske Foran- 
staltninger, der tilsigter intern Ligeveegt paa det internationale 
Samkvems Bekostning, og paa den anden Side i den gkonomiske 
Analyse fortrinsvis at sigte paa en Situation, hvor et Land i Kraft 
af specielle Forhold eller serlige Foranstaltninger besidder en 
h¢j Grad af Autonomi i den gkonomiske Politik. Alligevel turde 
der rent psykologisk bestaa en Forbindelse mellem den politiske 
Maalsetning, Keynes tidligt gik ind for, og »General Theory»s 
Problemstilling. 

Det er sedvanligt at klassificere gkonomiske Teorier som stati- 
ske eller dynamiske og som Langtids- eller Korttids-Teorier. 
Keynes’ generelle Teori kan karakteriseres som en statisk Korttids- 
Teori. Trods Brugen af Ordet »Forventninger« spiller Forlébsana- 
lyser kun en underordnet Rolle i »General Theory«, som fortrins- 
vis beskeeftiger sig med Redeg¢grelsen for alternative Ligeveegts- 
tilstande. At Teorien er en Korttids-Teori viser sig fgrst og frem- 
mest deri, at Investeringen betragtes som en Funktion vesentlig 
af Rentefoden og Indkomsten, medens Endringer i Mzengden af 
Realkapitalen lades ude af Betragtning. Ogsaa i Renteteorien sy- 
nes Korttids-Betragtningen den dominerende — jfr. Fremhzevelsen 
af det spekulative Elements Betydning.1) Aabenbart harmonerer 
de to Ting: statisk Analyse og Korttids-Betragtning kun daarligt 
sammen. Den dynamiske Analyse er allermest paakrzvet i en 
Korttids-Teori. 


1) Cfr. dog nedenfor om Keynes’ specielle Renteteori. 
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Karakteristikken af Keynes’ Teori som statisk Korttids-Teori 
fgrer naturligt til det Spérgsmaal, om Uoverensstemmelserne mel- 
lem »General Theory« og den klassiske (Langtids-) Teori beror 
paa forskellig Problemstilling, eller om der foreligger egentlig 
Uforenelighed. 

Uoverensstemmelsen mellem Keynes’ Teori og klassisk Teori 
vedr¢grer fgrst og fremmest Beskeeftigelsen. I Keynes’ Teori er Be- 
skeeftigelsen en afhzengig Variabel, medens en Langtids-Teori paa 
Linie med den klassiske vil anse Beskeftigelsens H¢jde som det 
givne Udgangspunkt. Fglgende Eksempel kan illustrere en Mulig- 
hed for at forene de to Teorier: Af en eller anden Grund forgges 
— i et lukket Samfund — Opsparingstilbgjeligheden. I det korte 
L¢gb bliver Fglgen et Fald i den gkonomiske Aktivitet. Herved 
formindskes Behovet for Betalingsmidler til Transaktionsformaal. 
Men da Pengeeftersp¢rgslens Renteelasticitet er meget stor, bliver 
det resulterende Rentefald kun beskedent og i alle Tilfeelde util- 
strekkeligt til gennem stgrre Investering at retablere Indkomsten 
til dens tidligere Stgrrelse, eftersom Nedgang i Aktiviteten netop 
er Forudsztningen for lavere Rente. Paa lengere Sigt kan det 
imidlertid antages, dels at Produktionsfaktorernes Aflgnning gi- 
ver noget efter for det Pres, den lavere Aktivitet udgver, og her- 
ved gges Likviditeten yderligere, dels at Renteforventningernes 
Elasticitet ikke er helt ubetydelig, saaledes at Forventningerne 
med Hensyn til det fremtidige normale Renteniveau tilpasser sig 
nedefter. Paa denne Maade banes Vejen for en Tilbagevenden til 
det tidligere Aktivitetsniveau. 

Det tidligere givne Diagram kan da for Langtids-Teoriens For- 
maal leses paa den Maade, at i Diagrammets ¢gverste Del er Ind- 
komsten — maalt i wage-units — det givne, og Betingelsen Op- 
sparing = Investering bestemmer Rentens H¢jde. I Diagrammets 
nederste Del flyder Kurveskaren sammen til en enkelt Kurve, der 
angiver Sammenhengen mellem Indkomst og Pengemengde, begge 
maalt i wage-units. Eftersom Indkomsten er det givne, bestemmer 
Forholdet mellem Pengemengden i wage-units og Pengemeengden 
i Pengeenheder (ikke angivet i Diagrammet) Indkomstniveauet 
— jfr. Kvantitetsteorien. 

En saadan Kombination af Langtids- og Korttids-Teori stgder 
paa forskellige Vanskeligheder. For det fgrste Keynes’ saakaldte 
specielle Renteteori, i Félge hvilken den lange Rente praktisk talt 
ikke lader sig presse ned under et vist Minimum, selv i det lange 
L¢b. Underbeskeftigelsen kan altsaa blive et permanent Fenomen, 
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hvis h¢jere Aktivitet forudsetter en lavere Rentesats end nzvnte 
Minimum. 

Den anden Vanskelighed er, at Arbejdslénnen er »sticky«, saa- 
ledes at end ikke betydelig Arbejdsl¢gshed fremkalder nzevneveer- 
dige Lgnreduktioner. Joan Robinson’) har i meget ner Tilknytning 
til »General Theory« fremstillet f¢lgende Opfattelse: Indenfor et 
vist neutralt Beskeeftigelsesinterval vil Lgnnen hverken stige eller 
falde; er Beskeftigelsen over Intervallets Overgreense, staar Fag- 
foreningerne relativt steerkt og kan presse Lgnnen op. Ligger Be- 
skeeftigelsen omvendt under det neutrale Beskeeftigelsesintervals 
Undergreense, vil Fagforeningerne vere saa svage, at Lgnnen er 
faldende. Af denne Teori f¢lger aabenbart, at jo videre det neu- 
trale Beskeeftigelsesinterval er, desto stérre Beskeeftigelsesvaria- 
tioner maa der til, for at der gennem Aflénningseendringer kan 
fremkomme en Reaktion mod A£ndringer i Aktiviteten. Afldn- 
ningseendringer modvirker Beskeeftigelsesvariationer udover det 
neutrale Interval; men Mekanismen virker ikke indenfor Inter- 
vallet. Det synes derfor tvivlsomt, om det er berettiget at betragte 
Beskeeftigelsen som given, selv i en Langtidsanalyse. 

Renteteorien er et andet Punkt, hvor der formenes at bestaa 
principiel Forskel mellem »General Theory« og klassisk Teori. De 
to Hovedargumenter for denne Opfattelse hidrgrer fra Keynes selv. 
Det férste Argument gaar ud paa, at Renten ikke, som klassisk 
Teori gér geldende, kan veere bestemt af Opsparing og Investe- 
ring, idet Opsparing og Investering altid og nédvendigvis er lige 
store, og denne Overensstemmelse etableres ikke gennem Rente- 
variationer, men ved Indkomstendringer. Dette Argument er ikke 
godt. Thi for det fgrste geelder det for enhver Vare, at realiseret 
Udbud og Efterspgrgsel altid er lige store, og for det andet vil 
Overenstemmelsen mellem Opsparing og Investering — for Eksem- 
pel i Tilfeelde af spontane Opsparingsvariationer — blive bevaret 
med minimale Indkomstvariationer, hvis — hvad der i det mind- 
ste ikke er noget utenkeligt i — baade Opsparingens og Investe- 
ringens Elasticitet med Hensyn til Renten er stor, og hvis videre 
baade den marginale Opsparingstilb¢jelighed og Rentens Reak- 
tion paa Indkomsteendringer er betydelig. — Det andet og meget 
bedre Argument er, at Opsparing kan ske paa anden Maade end 
ved Kgb af rentebzerende Fordringer, og at Prisdannelsen for disse 
(og dermed Rentens Bestemmelse) afheenger ikke af ldbende Op- 


1) Essays in the Theory of Employment. 
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sparing og Investering, men fremgaar af Konkurrencen indenfor 
den samlede Masse af Formueanbringelsesobjekter, herunder li- 
kvide Midler. Som J. R. Hicks‘) gér opmezerksom paa, er det imid- 
lertid uheldigt, at Keynes definerer Renten specielt som Prisen 
for Afgivelsen af Likviditet, omend Keynes ved at sige, at man 
alt efter sit Unders¢gelsesformaal kan trekke Greensen mellem 
»cash« og »securities« forskelligt, foretager en veesentlig Generali- 
sation. — Renteteoriens Ejendommeligheder hidrgrer f¢rst og 
fremmest fra to Forhold, nemlig 1) at Opsparingen opfattet som 
den Del af Indkomsten, der efterspgrger Rettigheder til fremtidige 
Ydelser, retter sig mod Objekter, af hvilke Bestanden er meget 
stor i Forhold til den aarlige Til- og Afgang; og 2) at kun en Del 
af Udgifterne ved Erhvervelse af saadanne Rettigheder — nemlig 
Realinvesteringsudgifterne — af Selgerne betragtes som Indkomst. 

Imidlertid fremgaar det af den foregaaende Fremstilling, at 
hvis det er berettiget at anse Aktiviteten for en i det lange L¢b 
given Stgrrelse, er det en holdbar Teori, at Renten paa langt Sigt 
er bestemt af Opsparingen og Investeringen. 

Endelig et tredje vigtigt Punkt, paa hvilket »General Theory« 
adskiller sig fra klassisk Teori, er Pris- og Lgénteorien. Efter »Ge- 
neral Theory« kan i et lukket Samfund generelle Nominallgnzn- 
dringer kun indirekte og ad Omveje ¢ve Indflydelse paa Reallgn- 
nen. Derfor kan for Eksempel en Substitution af Kapital for Ar- 
bejde ikke komme i Gang som F¢lge af en generel Lgnforhgijelse, 
men vel som Féglge af en Senkning af Rentefoden. 

Metoden i »General Theory« adskiller sig ikke blot fra klassisk 
Teoris derved, at en Korttids-Betragtning anlegges. En anden 
vigtig Forskel er, at »General Theory«s Begrebsapparat i Modseet- 
ning til klassisk Teoris overvejende er, hvad man plejer at kalde 
makroskopisk. Den, der ynder omhyggelige og i Detailler gaaende 
teoretiske Analyser, kan beklage dette. Der er imidlertid nzppe 
Tvivl om, at »General Theory«s Begrebsapparat har vist sig saare 
frugtbart ved at svare til de praktiske Unders¢gelsesmuligheder. 
Talrige er de Fors¢g, der er gjort paa empirisk Kontrol af »Gene- 
ral Theory»s fundamentale Sztninger. At Keynes selv’) har stillet 
sig ret k@ligt til saadanne Unders¢ggelser, borttager i og for sig 
intet af den Betydning, hans Arbejde her har haft. 

En Forstaaelse af Keynes Betydning for den gkonomiske Viden- 
skab kan man imidlertid ikke vinde alene ved at se paa de enkelte 


1) Value and Capital. 
1) I en Diskussion med Tinbergen i Economic Journa] 1940. 
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af ham fremsatte Teorier hver for sig. Keynes’ Forfatterskab er 
det bedste Eksempel man kan @gnske sig paa den Seetning, at Hel- 
heden kan vere mere end Summen af de enkelte Dele. Keynes 
har betydet mere for den gkonomiske Videnskab i den sidste Ge- 
neration end nogen anden Nationalgkonom ved sin Idérigdom og 
den inspirerende Maade, hvorpaa han fordomsfrit har taget hzevd- 
vundne Anskuelser op til Revision. 

Fremtidens Bedgmmelse vil maaske vere, at ved Keynes’ Dgéd 
afsluttedes en Epoke indenfor Nationalgkonomiens Udvikling. Den 
ékonomiske Videnskab har hidtil udviklet sig nzesten efter et He- 
gel’sk dialektisk Skema. Det f¢érste Trin var den merkantilistiske 
Teori, hvis mest fremragende Representanter, James Steuart og 
Johann Georg Biisch, fremstillede en Pengeteori, som — trods al 
Ufuldkommenhed — i det principielle stemmer overens med den 
moderne Teori. Som en Reaktion mod Merkantilismens Teori 
fremstod den klassiske, liberale Teori. »General Theory« atter 
betegner — som Keynes selv ggr opmzerksom paa’) — en Tilbage- 
venden til Udgangspunktet, men paa et hgjere Niveau. De Ud- 
viklingsmuligheder, der indeholdes i den overvejende spekulative 
Nationalgkonomi, som Keynes’ Arbejder tilhgrer, er saaledes maa- 
ske udtgémte, og yderligere Fremskridt maa komme gennem en 
saadan, allerede stedfindende, Aendring af Forskningsmetoden, at 
Nationalgkonomien bedre tilfredsstiller de metodologiske Krav, 
som Naturvidenskaberne honorerer. 


SP ww FR me er OO KO th ler err hm 


btn 
_ 


Det er i vore Dage en noget ner almindeligt anerkendt Sztning, 
at Videnskaben kun kan fortelle os, hvad der er, og ikke, hvad 
der bgr veere; og at det derfor er fremmende for Klarheden, at 
Veerdidomme holdes ude fra videnskabelige Arbejder. Men i Prak- 
sis forsyndes ofte mod denne utvivlsomt prisverdige Regel. Og 
uretfeerdigt nok er ikke sjzldent netop de Forfattere, som bryder 
med Reglen, de mest inspirerende. 

At Lesningen af Keynes’ Arbejder er saa stor en Nydelse, skyl- 
des ikke blot deres videnskabelige Lédighed, men tillige det Ind- 
tryk af en menneskelig Personlighed, Leeseren faar ikke mindst 
gennem de Brudstykker af en Socialfilosofi, som man kan finde 
spredt rundt i Fremstillingen. 

I Forordet til »Essays in Persuasion«*?) angiver Keynes, hvad 
man vel har Lov til at anse for en Grundtanke i hele hans Produk- 
tion: 


1) General Theory, Kap. 23. 
*) 1931. 
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»— the profound conviction that the Economic Problem, as one may 
call it for short, the problem of want and poverty and the economic 
struggle between classes and nations, is nothing but a frightful muddle, 
a transitory and an unnecessary muddle. For the Western World already 
has the resources and the technique, if we could create the organisation 
to use them, capable of reducing the Economic Problem, which now 
absorbs our moral and material energies, to a position of secondary 
importance. 

Thus the author of these essays, for all his croakings, still hopes and 
believes that the day is not far off, when the Economic Problem will 
take the back seat where it belongs, and that the arena of the heart and 
head will be occupied, or re-occupied, by our real problems — the 


problems of life and of human relations, of creation and behaviour and 
religion«<. 


I en i 1926 holdt Tale definerede Keynes det politiske Problem 
som Opgaven at kombinere tre Ting: @konomisk Effektivitet, so- 
cial Retfeerdighed og individuel Frihed. Kampen for Retfeerdighed 
vilde han ikke identificere med Bestrebelser for at fremme en 
enkelt Klasses Interesser. I en anden Tale »Am I a Liberal?«') ud- 
talte Keynes om det engelske Arbejderparti: 


»— it is a class party, and the class is not my class. If I am going 
to pursue sectional interests at all, I shall pursue my own. When il 
comes to the class struggle as such, my local and personal patriotisms, 
like those of every one else, except certain unpleasant zealous ones, are 
attached to my own surroundings. I can be influenced by what seems 
to me to be Justice and good sense; but the Class war will find me on 
the side of the educated bourgeoisie.« 


Og om Bolsjevismen hedder det i et Essay fra 1925: 


»How can I adopt a creed which, preferring the mud to the fish, 
exalts the boorish proletariat above the bourgeoisie and the intelligentsia 
who, with whatever faults, are the quality in life and surely carry the 
seeds of all human advancement?« 


Men det vilde vere helt forfejlet af saadanne Citater at slutte, 
at Keynes indtog en kritiklés Holdning overfor Bourgeoisiet eller 
akcepterede det bestaaende Samfundssystem. Netop i sit Essay 
om Bolsjevismen skriver Keynes, at vor Tids moralske Problem 
»is concerned with the love of money, with the habitual appeal to 
the money motive in nine-tenths of the activities of life, ..« Og i 
nogle Reflektioner over en Bog af H.G. Wells tales der om Nu- 
tidens og seerlig Overklassens Mangel paa en Tro: 


1) 1925. 
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»The remoulding of the world needs the touch of the creative Brahma. 
But at present Brahma is serving Science and Business, not Politics or 
Government. .... We know that we need urgently to create a milieu 
in which Brahma can get to work before it is too late.« Men de moderne 
business men >flutter about the world seeking for something to which 
they can attach their abundant libido. But they have not found it. They 


would so like to be Apostles. But they cannot. They remain business 
men.<« 


Keynes mente,') at Kapitalismen 


»wisely managed, can probably be made more efficient for attaining 
economic ends than any alternative system yet in sight, but that in itself 
it is in many ways extremely objectionable.<« 


Hovedaarsagen til Kapitalismens intellektuelle Forfald maa s¢- 
ges i 


»an institution which is ‘not in the least characteristic of itself, but which 
it took over from the socal system of Feudalism which preceded it, 
— namely, the hereditary principle. .... Nothing will cause a social 
institution to decay with more certainty than its attachment to the 
hereditary principle. It is an illustration of this that by far the oldest of 
our institutions, the Church, is the one which has always kept itself 
free from the hereditary taint«.?) 


Det politiske Problem kompliceres ved, at ikke blot skal Ret- 


ferdighed og Effektivitet forenes; men disse to Maals Opnaaelse 
maa ikke f¢gre til Tilintetggrelsen af Individets Frihed. Netop i 
Hensynet til Friheden ser Keynes et Argument for Bevarelsen af et 
individualistisk Samfundssystem: 


»— above all, individualism, if it can be purged of its defects and 
its abuses, is the best safeguard of personal liberty in the sense that, 
compared with any other system, it greatly widens the field for exercise 
of personal choice. It is also the best safeguard of the variety of life, 
which emerges precisely from this extended field of personal choice, and 


the loss of which is the greatest of all the losses of the homogenous or 
totalitarian state.« ) 


I Keynes Arbejder merker man som en Undertone en Tro paa, 
at de menneskelige Problemer — ikke blot de videnskabelige — 
har en L¢gsning, som Fornuften kan finde — en Efterklang af den 
vesteuropziske Kulturs tabte Paradis: det nittende Aarhundredes 
Fremskridtstro og Optimisme. 


1) The End of Laissez-faire, 1926. 
2) Essays in Persuasion, 327. 
3) General Theory, 380. 
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FOREDRAG I NATIONAL@KONOMISK FORENING DEN 14. JANUAR 1946 


Af F. A. HAYEK 


PD’ jeg agter at fremsztte mange kritiske Bemzrkninger til de 

geengse Teorier om »fuld Beskeeftigelse«, vil jeg gerne straks 
understrege, at jeg betragter Opnaaelsen af et hgjt og stabilt Be- 
skeeftigelsesniveau for en af de vigtigste Opgaver for demokratisk 
Statskunst. Netop fordi jeg anser dette for saa vigtigt for Bevarel- 
sen af frie institutioner, er jeg dybt bekymret over Udsigten til, at 
man sandsynligvis vil gribe til Forholdsregler, som enten slet ikke 
vil fgre til Maalet eller kreeve en ungdvendig hgj Pris — en Pris 
saa hj, at jeg tvivler om, at ret mange Mennesker vilde regne det 
Par Procent extra Beskeeftigelse, som disse Forholdsregler maatte 
sikre i det korte Lb, for at vere Prisen veerd. 

Lad mig imidlertid med det samme fremheve, at jeg ikke er i 
Tvivl om, at det offentlige i denne Henseende har en meget vigtig, 
ja endog afggrende Rolle at spille. Striden staar ikke for eller imod 
offentlig Indgriben, men om hvorvidt Regeringen handler paa 
Grundlag af rigtige eller forkerte Teorier. Hvad jeg har at sige 
bliver derfor i det veesentlige en Unders¢gelse af de alternative 
Teorier, der ligger til Grund for de forskellige Planer, og navnlig 
at gendrive den Underkonsumtions- eller Eftersp¢rgselsdeficit-For- 
klaring paa Nedgangen i Investeringerne, paa hvilken de fleste 
geengse Planer om en »fuld Beskeftigelses«-Politik baseres. Disse 
Planer stiler alle mod det Maximum af Beskeftigelse, som kan 
opnaas med monetzre Midler i det korte L¢b og derfor med en 
given Fordeling af de forhaandenverende Resourcer, Arbejds- 
kraft saavel som Kapitaludrustning mellem de forskellige Erhverv. 
Det er Onskverdigheden af denne Korttidspolitik, jeg betvivler, 


1) Oversat af cand. polit. Bent Hansen. 
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den forekommer mig at vere uforenlig med et stabilt, hdjt Be- 
skeeftigelsesniveau i et frit Samfund. 

At man altid ved Hjelp af en tilstrekkelig moneter Expansion 
kan forgge Beskeeftigelsen hurtigt, er naturligvis ikke nogen ny 
Opdagelse. Det har lenge veret alle Inflationisters og »soft- 
money<-Folks Hovedargument. Og enhver, som har gennemlevet 
en af de store Inflationer, kan ikke paa nogen Maade vere i Tvivl 
om dets Rigtighed. Udover dette, at en tilstrekkelig Forggelse at 
Konsumgodeeftersp¢grgselen vil forge Beskeeftigelsen, er der imid- 
lertid endnu en Lere at drage af denne Erfaring, og det er, at for 
at opretholde Beskeftigelsesniveauet, maa Expansionen skride 
frem i en vis Progression. Dette viste sig serlig tydeligt under den 
store tyske Inflation, gennem hvilken Beskeftigelsesniveauet for 
det meste var meget hgjt. Det interessante Punkt er, at hver Gang 
Inflationsgraden, det Forhold, hvori Penge og Kredit blev forgget 
gennem en Tidsperiode, dempedes ned, blev Arbejdsl¢sheden 
straks forgget, skgnt Priser og Indkomster stadig steg, blot i en 
langsommere Takt end tidligere. 

Naar jeg definerer »fuld Beskeftigelse« som det Maximum af 
Beskeeftigelse, der kan opnaas med monetzre Midler i det korte 
L¢b, anvender jeg Udtrykket i den Betydning, hvori det nu almin- 
deligvis bruges, og hvori jeg tror det uomgengeligt maa bruges 
i politiske Debatter. Men herved ¢ver jeg ikke fuld Retfeerdighed 
mod dette farlige Udtryks Skaber, Lord Keynes. Keynes indf¢rte 
Begrebet i en strengt teknisk Forstand, hvor det blot betyder det 
Beskeeftigelsesniveau, som kan fremkaldes ved moneter Expan- 
sion, uden at man afstedkommer en Stigning i Priserne paa Kon- 
sumgoder. Keynes er seedvanligvis ganske paa det rene med, at den 
Arbejdslgshed, som saaledes kan fjernes, paa ingen Maade er al 
Arbejdsléshed. Han har lejlighedvis nzevnt Tal i Neerheden af 1 
Mill. som det Antal arbejdsldse, der vilde findes i England under 
det, han kalder »fuld Beskeeftigelse« — i den tekniske Betydning 
— noget meget forskelligt fra fuldstendig Beskeftigelse, Beskeef- 
tigelse af alle og enhver. Det betyder ikke Fraver af Arbejdsl¢s- 
hed, men kun Fraveer af det, Keynes har givet Navnet »ufrivillig 
Arbejdsl¢hed«. Hvor stor en Andel af den samlede Arbejdsl¢s- 
hed, der i forskellige Lande og paa forskellige Tidspunkter er af 
denne ufrivillige Karakter, er meget tvivlsomt. Keynes synes selv 
nu og da i sin General Theory at vere blevet vildledt af sin ulyk- 
kelige Udtryksmaade; efter at han har brugt megen Kraft paa at 
forklare den serlige Betydning af det nye Udtryk »fuld Beskeef- 
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tigelse« og Grundene til »ufrivillig Arbejdsléshed«, glemmer han 
alt vedr¢rende Distinktionen, naar han sp¢rger, hvor vigtigt Feeno- 
menet er i Praksis, og saa blot peger paa Arbejdslésheden i al Al- 
mindelighed som Vidnesbyrd om Udbredelsen af det Onde, som 
hans »fuld Beskeeftigelses«-Politik skal helbrede. 

Naar dette kan ske for Keynes selvy, maa man ikke blive forun- 
dret, om det sker til Stadighed i den populzre Debat, og om Ud- 
trykkets h¢jst tekniske Betydning ganske tabes af Syne. Men at 
insistere paa fuld Beskeeftigelse i den populere Betydning er noget 
ganske andet end at gnske fuld Beskeeftigelse i den keyneske For- 
stand. Af denne Grund er det, at Indfgrelsen af dette vildledende 
Udtryk efter min Mening har veret en stor Ulykke, og jeg tror 
ikke, det vil vare lenge, fgr alle de, som gnsker en fornuftig Be- 
skeeftigelsespolitik, vil beklage, at Udtrykket nogensinde er blevet 
opfundet. Jeg tror, at dets Anvendelse og det meste af, hvad det 
i populer Diskussion omfatter, vil vise sig at vere den alvorligste 
Hindring for Opnaaelsen af de Maal, som de, der har indf¢grt det, 
mest har paa Hjerte. 

Grunden hertil er, at en Politik, som stiler mod det Maximum 
af Beskeeftigelse, der kan naas i det korte L¢b gennem moneter 
Expansion, ikke blot n¢dvendigvis maa tilsigte at give Folk Be- 
skeeftigelse, hvor de tilfeeldigvis befinder sig, det vil sige i de Indu- 
strier og Lokaliteter, som de foretreekker, og saaledes tendere mod 
at forsterke den skeve Fordeling af Resourcerne, som er den vir- 
kelige Aarsag til Mangelen paa Stabilitet, men ogsaa at den ten- 
derer mod at give en yderligere Stimulans til Udvidelse i netop 
de Industrier, som allerede er overudviklede, og saaledes tenderer 
mod at forsterke den manglende Stabilitets underliggende Aar- 
sager. 

Fgr jeg fortsetter, er det nédvendigt at skelne mellem de Dele 
af Forklaringen paa Arbejdsléshed, og szrlig den cykliske Ar- 
bejdsléshed, som St¢rsteparten af @konomerne nu er enige om, 
og den Del af deres Forklaring, hvor i hvert Fald jeg finder 
det umuligt at anerkende de Synspunkter, som ligger til Grund 
for de moderne »fuld Beskezeftigelses«-Planer. Jeg tror, der er prak- 
tisk talt fuld Enighed om den Kendsgerning, at de stgrre Arbejds- 
Igshedsb¢lger begynder med en Nedgang i Investeringsgodeindu- 
striernes Aktivitet. Beskzeftigelsen i disse Industrier og den Ind- 
komst, som indtjenes i dem, begynder szedvanligvis at falde paa et 
Tidspunkt, hvor Konsumeftersp¢rgselen stadig er for opadgaaende. 
Men Fremkomsten af Arbejdsléshed og Indskrumpningen af Ind- 
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komsterne i en vigtig Del af Industrien zeendrer hurtigt dette. Og der 
kan ikke vere nogen Tvivl om de Konsekvenser, som vil f¢lge, 
hvis Indkomsterne og derneest Konsumeftersp¢rgselen begynder at 
formindskes i det Omfang, hvori dette vil indtreede, naar en stgrre 
Del af Industrien indskrenker. Vi kommer ind i Deflationens onde 
Cirkel, en Kontraktionsproces, som nerer sig selv, idet enhver Ef- 
terspgrgselsreduktion f¢rer til et Fald i Indkomsterne, og ethvert 
Fald i Indkomsterne f¢rer til en ny Efterspgrgselsreduktion. Der 
har aldrig veeret nogen Tvivl om N¢édvendigheden af saa vidt mu- 
ligt at hindre dette gennem en passende Indsats fra de monetzre 
Autoriteters og Regeringens Side. Ikke alene ser jeg ikke nogen 
Hindring for en Kreditpolitik, som modarbejder disse Tendenser, 
og for en dygtig tidsmessig Fordeling af offentlige Arbejder, som 
kan hindre Deflationen, men jeg betragter disse som baade yderst 
énskverdige og faktisk uundveerlige. 

Men dette er ikke det samme som at sige, at man ved Hjzlp 
af disse Midler b¢gr tragte efter at opretholde Pengeindkomsterne 
paa den maximale St¢rrelse, som man er naaet til, eller at man 
herigennem ubegrenset skulde kunne forlenge H¢éjkonjunkturen 
og holde Beskeftigelsen oppe paa det Maximum, som een Gang er 
naaet. Det er paa dette Spgrgsmaal, Meningerne deler sig skarpt, og 
hvor de forskellige Synspunkter paa, hvilken Politik som er gnsk- 
verdig, i sidste Ende skyldes en Forskel i de teoretiske Anskuel- 
ser om den initiale Aarsag til Nedgangen i Investeringens Renta- 
bilitet. 

Den Anskuelse, som i de senere Aar nok en Gang er kommet 
i Forgrunden, og hvorpaa de populere »fuld Beskeeftigelses«-Pla- 
ner er grundet, forklarer den initiale Nedgang i Investeringerne, 
som starter hele den kumulative Kontraktionsproces, ved Hjzlp af 
de samme Aarsager, som virker senere, naar Kontraktionsproces- 
sen en Gang er godt undervejs: en utilstraekkelig Konsumefter- 
spgrgsel. Denne Anskuelse f¢rer til den Konklusion, at hvis blot 
Konsumefterspgrgselen kunde holdes paa et tilstreekkeligt hgjt Ni- 
veau, vilde Investeringen ogsaa holde sig paa et tilstrekkeligt hgjt 
Niveau, og der vilde ikke opstaa nogen yderligere Vanskeligheder. 
Jeg maa indrémme, at dette er den Opfattelse, som almindelig 
sund Fornuft uden Hjzlp udefra naar frem til ved f¢rste Mjekast, 
og det har altid veret Praktikeres Opfattelse; men férst fornylig 
er en betydelig Del af de ansvarlige @konomer efter i Genera- 
tioner at have bekempet denne Anskuelse pludselig vendt rundt 
og har givet deres St¢tte til denne populere Tankegang. De fleste 
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af dem betragter den grundleggende Paastand som saa selvind- 
lysende, at den ikke kreever megen Forklaring. Det eneste udtryk- 
kelige Argument til dens Forsvar, som jeg har veret i Stand til at 
finde, ser saa nogenlunde ud som f¢glger — hvor de Kendsgernin- 
ger, man gaar ud fra, er temmelig almindelig anerkendte, men de 
Konklusioner, man drager ud fra dem, paa ingen Maade synes mig 
berettigede. 

Argumentet tager sit Udgangspunkt i den Iagttagelse, at et Sam- 
fund paa samme Maade som et Individ er tilb¢jelig til at opspare 
en stgrre Del af sin Indkomst, jo rigere det bliver, eller for at ud- 
trykke det paa den Maade, der nu er moderne, at den Del af suc- 
cessive Indkomsttilvekster, der gives ud til Konsumgoder, vil ten- 
dere mod at blive mindre og mindre. Dette Fald i »Konsumpro- 
pensiteten« med stigende Indkomst er utvivlsomt rigtigt som en al- 
mindelig Tendens i det korte Lgb. Det er imidlertid interessant at 
bemeerke, at dette synes at geelde og af denne Teoris Fortalere nu 
heevdes kun at geelde for det korte L¢b, d. v. s. for de cykliske Ind- 
komstsvingninger, og at den Andel af sin Indkomst, som Samfun- 
det over en Aarreekke opsparer, gennem lange Perioder synes at 
vere tilnzermelsesvis konstant. 

Det er paa Underkonsumtionsteoriens neste Trin, jeg ikke 
lengere kan vere med. Den hevder simpelthen, at hvis den An- 
del af Indkomsttilveeksten, som opspares, stadig foréges, maa man 
fér eller senere naa frem til et Punkt, hvor det, der gives ud til 
det ldbende Udbud af Konsumgoder, ikke lengere er tilstrekkeligt 
til at aftage de stigende Mengder af saadanne Goder fra Markedet 
til lgénnende Priser. Udbudet overstiger Efterspgrgselen. Priserne 
falder, Investeringen skeres ned, og vi staar allerede ved Begyn- 
delsen til Kontraktionens Svikmdlle. 

Alt dette lyder meget plausibelt, saa lenge man ser bort fra en 
Omstendighed af afgérende Betydning. Og her kan jeg igen 
heevde, denne Gang i egen Fav¢gr, at der praktisk talt er alminde- 
lig Enighed om selve Kendsgerningen. Men det, der synes at vere 
dens indlysende Betydning for det anférte Argument, bliver szed- 
vanligvis ignoreret. 

Denne vigtige Omstendighed er, at Svingningerne i Beskeefti- 
gelsen er st¢érst i de Industrier, som producerer Kapitalgoder, og 
at fdélgelig det stgrste Antal arbejdsl¢se i Lavkonjunkturen findes 
i disse Industrier. Naar man arbejder sig op fra en Depression, vil 
en meget stor Del af Forggelsen i Beskeeftigelse og Produktion, til 
Tider den st¢érste Del, finde Sted i Kapitalgodeindustrierne. Dette 
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er af den stgrste Betydning for Virkningen af den forggede Op- 
sparingsrate. Hvis Forggelsen i Produktionen var sammensat af 
Kapitalgoder og Konsumgoder i samme Forhold som den samlede 
Produktion fgr Forggelsen, vilde Opsparingstilveksten virkelig 
fgre til en svigtende Konsumeftersp¢rgsel — det vil sige, at Efter- 
spgrgselen efter Konsumgoder vilde stige mindre end Udbudet. 
Men dette er langt fra Tilfeeldet. Kapitalgodernes Andel i Pro- 
duktionsforggelsen er meget st¢rre og Konsumgodernes Andel me- 
get mindre end i den samlede Produktion. Men det er til disse 
Andele i Produktionstilveksterne, bestaaende af henholdsvis Ka- 
pitalgoder og Konsumgoder, Indkomsttilveeksternes Fordeling mel- 
lem Opsparing og Konsum b@r svare. 

Dette zndrer Problemstillingen ganske betydeligt. Alle Bekym- 
ringer om Opsparingens absolute Andel af Indkomsttilveeksterne 
er spildt, med mindre man ved, hvor stor den tilsvarende Andel af 
Produktionsforggelsen, der bestaar af Kapitalgoder, er. Eller for 
at sige det samme paa en anden Maade, hvor meget yderligere 
Konsum man beh¢gver ud af en given Indkomstforggelse, afhzenger 
af den Andel af Produktionsforggelsen, hvorved denne Indkomst 
er indtjent, som viser sig i konsumtjenlig eller »disponibel« Form. 

Desverre har man kun faa statistiske Oplysninger om denne 
Stgrrelses ngjagtige Format, og der er betydelige Vanskeligheder 
ved at naa frem til et ngjagtigt Skgn. Men for vort Formaal her 
behgver vi ikke andet end en Antydning af Faktorernes St¢rrel- 
sesorden. Denne kan vi naa frem til indirekte ved at sammen- 
ligne de sedvanlige Svingninger i de samlede Indkomster og i 
Konsumgodeproduktionen gennem en almindelig Konjunktur. Jeg 
tror ikke, man vurderer For¢gelsen i den samlede Indkomst fra en 
Lavkonjunktur til Toppen af en H¢jkonjunktur for hgjt, hvis vi 
angiver den ved St¢grrelsesordenen 40 pCt. Paa den anden Side vil 
for en gennemsnitlig Konjunktur en For¢ggelse i Konsumgodepro- 
duktionen (maalt ved Produktionsomkostningerne) paa 8 pCt. ri- 
meligvis vere et meget large Skén. Men hvis disse Tal er blot til- 
nermelsesvis rigtige, betyder de, at Indkomsterne stiger omkring 
5 Gange saa meget som Konsumgodeproduktionen, og at Konsum- 
efterspgrgselen fdlgelig vil stige steerkere end Konsumgodeproduk- 
tionen, med mindre saa meget som fire Femtedele af den yder- 
ligere Indkomst opspares. 

I den virkelige Verden er Forholdene naturligvis mere indvik- 
lede, end disse Tal giver Indtryk af. Ved en dyberegaaende Ana- 
lyse maatte man skelne omhyggeligt mellem Opgangens forskellige 
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Trin, og man maatte gaa ind paa de betydelige Vanskeligheder, 
som skyldes, at Konsumgodeproduktionen i ethvert QMjeblik vil 
vere paavirket af Kapitalgodernes Ferdigggrelse til forskellige 
Tider. Men en saadan Analyse er naturligvis ikke min Opgave 
her. 

Hvad det her geelder om, er blot at vise, at det i al Almindelig- 
hed synes langt mere sandsynligt, at Konsumgodeeftersp¢grgselen 
ved H¢gjkonjunkturens Slutning vil overstige Udbudet, end at den 
vil blive mindre end dette. Og dette underst¢ttes naturligvis i no- 
gen Grad af den Kendsgerning, at Konsumgodepriserne tenderer 
opefter henimod Slutningen af H¢jkonjunkturen (og jeg tror og- 
saa af den Kendsgerning, at Lagrene af feerdige Konsumgoder til 
Forskel fra Lagrene af Halvfabrikata og andre Varer, som ikke 
kan konsumeres, synes at svinge umaadeligt med Konjunktu- 
rerne). Saa langt fra at finde, at den fgrste Investeringsnedgang 
forklares af en svigtende Konsumeftersp¢grgsel synes det mere 
sandsynligt, at der fremkommer en overskydende Konsumefter- 
sp¢grgsel. 

Hvilke Vidnesbyrd er der om Existensen af den modsatte Si- 
tuation, der jo antages af saa stor en Del af den nuveerende Teori? 
Saa vidt jeg kan se ingen udover den Kendsgerning, at Investe- 
ringerne faktisk gaar ned, og at det forudszttes, at dette maa skyl- 
des, og derfor er Vidnesbyrd om, en utilstrekkelig Konsumefter- 
spgrgsel. Men dette er naturligvis blot at implicere Svaret i Pre- 
misserne. Den Forudsetning, at enhver Forggelse af Konsumefter- 
spgrgselen maa virke som Stimulans for Investeringerne, og at en- 
hver Nedgang i Konsumefterspgrgselen maa virke som en Bremse 
paa Investeringerne, er helt igennem ubevist. Den lyder plausibel, 
fordi det i st¢rre eller mindre Grad er det, der sker, naar der fin- 
des store Reserver af uudnyttede Resourcer. Men vi maa ikke 
glemme, at vi nu beskeftiger os med Situationen ved H¢jkonjunk- 
turens Top eller ¢verste Vendepunkt, og at der i denne Situation 
praktisk talt ikke vil findes saadanne Resourcer. Jeg tror, at under 
saadanne Omstendigheder vil en Stigning i Efterspg¢rgselen faktisk 
fgre til en formindsket Investering, og at den overskydende Kon- 
sumgodeefterspgrgsel saaledes kan blive Aarsag til Krisen. Det er 
ikke n¢gdvendigt at sige, hvor vigtigt det vil vere for hele Kon- 
junkturpolitiken, hvis dette, som jeg tror, er rigtigt. Men lad mig, 
fgr jeg forséger at forklare, hvorledes et tilsyneladende saa para- 
doksalt Resultat kan fremkomme, f¢rst vise, hvorledes det mod- 
satte »common sense« Synspunkt f¢rer til endnu langt mere para- 
doksale Slutninger. 
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Hvis det, som den almindelige Anskuelse leder frem til, var 
sandt, at en Investeringsfor¢gelse selv under fuld Beskeftigelse 
fgrer til en Forggelse af Konsumgodeeftersp¢rgselen, vilde dette 
faa den l¢jerlige Konsekvens, at jo kraftigere Konsumgoderne blev 
efterspurgt, des feerre blev der produceret. Da Produktionen af 
Investeringsgoderne under fuld Beskeftigelse kun kunde forgges 
paa Bekostning af Konsumgodeproduktionen, vilde dette faktisk 
betyde, at enhver Prisstigning paa Konsumgoder skulde f¢re til en 
mindsket Produktion af dem, hvad der naturligvis maatte f¢re til 
en yderligere Prisstigning, og saa videre. Man behgver neppe no- 
-gen overdreven Tro paa Markedets automatiske Kreefter for at 
have en Mistanke om, at der maa vere et Hul i et Argument, som 
fgrer til saadanne Resultater, og at der maa findes en eller anden 
Mekanisme, ved Hjelp af hvilken en Forggelse i Konsumgodepri- 
serne — og derfor i Rentabiliteten ved at producere Konsumgoder 
— under Betingelse af fuld Beskeftigelse ved Héjkonjunkturens 
Top vil fremkalde en Nedgang i Produktionen af Investeringsgoder 

Vi behgver ikke at sége lenge efter en saadan Mekanisme, og 
den virker faktisk paa en Maade, som er velkendt for de fleste 
Forretningsfolk. En given Prisforhgjelse gger den procentvise 
Profit paa cirkulerende Kapital mere end paa fast Kapital — sim- 
pelthen fordi Forskellen mellem Omkostningerne og Prisen bliver 
indtjent saa mange Gange mere, som Kapitalen i en given Periode 
omseettes tiere. Det er ogsaa en kendt Sag, at hvis den Kapital, et 
Foretagende har til sin Disposition i en saadan Situation, er be- 
greenset, vil Behovet for mere cirkulerende Kapital sedvanligvis 
gaa forud for Behovet for fast Kapital. Vi behgver ikke her at be- 
tragte det Tilfeelde, hvor ethvert Foretagende under en alminde- 
lig Prisstigning for Konsumgoder kunde rejse saa meget yderligere 
Kapital, som det maatte gnske, eftersom dette meget hurtigt vilde 
fére til en ubegrenset Inflation. Men hvis den tilgeengelige Kapital 
er begreenset, saa vil der ske en almindelig Overflytning fra Ud- 
gifter til fast Kapital til Udgifter til cirkulerende Kapital eller — 
hvad der under fuld Beskeeftigelse vil medf¢gre samme Virkning — 
en relativ Forggelse af den sidste i Forhold til den f¢rste. 

Dette kunde i férste Omgang synes blot at forklare, hvorfor 
Foretagender anvender deres Kapital forskelligt, men ikke hvorfor 
de som Féglge af stérre Konsumefterspgrgsel skulde anvende en 
mindre samlet Kapital end f¢r. Det er imidlertid dette sidste, som 
forekommer saa paradoksalt, og som vi er ngdt til at forklare, 
hvis vi gnsker at g¢gre det forstaaeligt, hvorfor en Forggelse i Kon- 
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sumefterspgrgselen skulde fremkalde udbredt Arbejdsl¢shed i Ka- 
pitalgodeindustrierne. Vi er dog faktisk meget nzer ved Svaret, og 
der beh¢gves kun endnu et Trin videre. 

De kender utvivlsomt alle det Fenomen, som M@konomerne ud- 
legger som Virkninger af det saakaldte Accelerationsprincip. 
Hvad det gaar ud paa, er kort sagt, at Virkningen af en Foran- 
dring i Konsumeftersp¢rgselen paa Produktionen i de tidligere Pro- 
duktionstrin bliver forstgrret i Forhold til den Mzengde Kapital, 
som er ngdvendig for at producere de paageeldende Goder. Det 
virker i begge Retninger, saaledes at det forstgrrer baade en For- 
ggelse og en Formindskelse i Efterspgrgselen mange Gange. Og det 
virker mere eller mindre kraftigt, eftersom der bruges meget eller 
lidt Kapital pr. Ferdigvareenhed. Lad os anvende dette paa det 
Tilfeelde, hvor der i de Industrier, som producerer Konsumgoder, 
sker en simpel Overflytning i Udgifterne fra fast Kapital til cir- 
kulerende Kapital. Nedgangen i deres Efterspgrgsel efter fast Ka- 
pital vil gennem Accelerationsvirkningen fremkalde en meget stor 
Indskrumpning i Kapitalgodeindustriernes Eftersp¢rgsel efter Fak- 
torer. Da fast Kapital altid betyder forholdsvis store Kapitalmzng- 
der pr. Ferdigvareenhed, vil denne negative Accelerationsvirk- 
ning have en meget h¢j Koefficient. Forg¢gelsen i Udgiften til cir- 
kulerende Kapital vil naturligvis paa den anden Side sztte en 
positiv Accelerationsvirkning i Gang. Men da der kreves meget 
mindre cirkulerende Kapital i Forhold til Vareproduktionen, vil 
Accelerationsvirkningen her optreede med en meget mindre Koef- 
ficient, og den resulterende Forggelse i Faktorefterspgrgselen vil 
ikke vere tilstreekkelig til at opveje den Nedgang, som skyldes den 
mindre Efterspgrgsel efter fast Kapital. Nettovirkningen bliver 
saaledes en Nedgang i den samlede Faktorefterspérgsel med den 
Arbejdsl¢shed, som dette bringer med sig. Og dette er, hvad jeg 
haabede at paavise. 

Jeg forlanger ikke, at De straks skal anerkende denne Forkla- 
ring paa H¢jkonjunkturens Oph¢gr som rigtig. Jeg gnsker blot, at 
De vil f¢lge mig saa langt som til at overveje, hvad der vilde blive 
Konsekvensen af et Fors¢g paa at forlenge H¢jkonjunkturen gen- 
nem at holde Konsumeftersp¢grgselen oppe paa sit Maximum, hvis 
denne Forklaring var sand. Jeg haaber, jeg har gjort den tilstreek- 
kelig plausibel til, at det synes Dem Umagen verd at unders¢ge, 
hvad dens Betydning for praktisk Politik kan vere. 

Den betyder i férste Rekke, at Nedgangen i Investeringerne 
henimod H¢jkonjunkturens Slutning paa ingen Maade er forbun- 
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det med nogen Udtégmning af Investeringsmulighederne. F¢gr Ind- 
komsterne allerede er faldet, er der ikke nogen Nedgang i Investe- 
ringsrentabiliteten i Almindelighed, men tvertimod en Stigning i 
Profitten. Dette stadfeester naturligvis blot, hvad almindelig Erfa- 
ring kunde have sagt os. Vi behgver blot at spgrge, hvor megen 
extra Investering der vilde vere ngdvendig for at forsyne alle 
Mennesker her i Landet med en Minimumsrealindkomst svarende 
til for Exempel £ 500 om Aaret, for at indse, hvor langt vi endnu 
er fra det Punkt, hvor vi bliver ngdt til at bekymre os om Investe- 
ringsmulighedernes Udtémmelse. Det forekommer mig, at hele 
denne Teori med al dens Tale om ¢gkonomisk Overmodenhed, og 
jeg ved ikke hvad, er blevet opfundet alene for at forklare, hvor- 
for New Deal’s K¢bekraftsindspr¢jtninger ikke f¢rte til det Resul- 
tat, som burde have f¢rt til efter de Teorier, som laa bag. Men 
der er naturligvis ingen Brug for en saadan speciel Forklaring, 
hvis disse Teorier simpelthen var forkerte, og hvis Fors¢g paa at 
holde Konsumeftersp¢grgselen oppe paa sit Maximum ikke kunde 
have genoprettet den private Investering. Dette er netop, hvad vi 
kunde vente, hvis Grunden til Efterspg¢rgselsnedgangen i Forvejen 
er en for stor Konsumeftersp¢rgsel. Offentlige Udgifter kan natur- 
ligvis skabe Beskeeftigelse, men de genskaber ikke i sig selv de 
private Investeringers Omfang, og hvis de bliver gennemf¢rt til 
det Punkt, hvor Konsumeftersp¢rgselen bliver opretholdt paa H¢j- 
konjunkturens Maximum, vil de i Virkeligheden forhindre de pri- 
vate Investeringers Genopblussen. Og den Beskeeftigelse, som ska- 
bes af flere offentlige Udgifter, vil kun vare saa lenge, som de 
offentlige Udgifter varer. 

Resultatet af et Forség paa at stabilisere Beskeeftigelse og Ind- 
komst paa H¢jkonjunkturens Maximumstal vilde saaledes faa til 
F¢lge, at man gjorde en Del af Beskeftigelsen fuldsteendig afhzen- 
gig af offentlige Udgifter. Og jo lengere en saadan Politik fortszt- 
tes, des stérre bliver den Del af den samlede Beskeeftigelse, som 
kun kan opretholdes gennem fortsatte offentlige Udgifter. Det er af 
denne Grund, at det Valg, vi staar overfor, er saa skeebnesvangert, 
og at det, efterhaanden som man gaar videre i denne Retning, 
bliver vanskeligere og vanskeligere at opgive det mislykkede For- 
ség og préve en anden Vej. Hvis jeg har Ret — og K¢gbekraftsind- 
spr¢gjtning ikke i sig selv skaber Opgang, men under visse Om- 
steendigheder endog forhindrer de private Investeringers Genop- 
blussen — vil »fuld Beskeeftigelses«-Politiken, som opretholder 
Konsumefterspgrgselen paa Maximum, rimeligvis gére den Mzengde 
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Beskeeftigelse, som direkte afheenger af denne Politik, saa stor, 
at vi til Slut ikke har andet Valg end at fortsztte den, hvor meget 
vi end i Mellemtiden maatte have lert at betragte den som uklog. 

For at gentage det, saa betyder alt dette naturligvis ikke, at 
moneter Politik og offentlige Arbejder ikke maa anvendes til at 
forhindre den Efterspgrgselsindskrumpning, som kommer lenge 
inden det Punkt, hvor H¢gjkonjunkturens Extraprofitter svinder 
bort. Men ikke alene maa det indrgmmes, at en saadan Politik er 
vanskelig; den vil, selv naar den lykkes, aldrig kunne tilfredsstille 
Tilhengerne af den nye »fuld Beskeftigelses«-Skole, eftersom den, 
selv naar den er mest heldig, ikke kan hindre, at der fremkommer 
betydelig Arbejdsléshed i Kapitalgodeindustrierne. Den er intet 
andet end et Palliativ, der kan have sin Betydning for, at Forhol- 
dene ikke skal blive endnu verre, men den er ikke noget virke- 
ligt Middel mod Arbejdsl¢shedsproblemet i det lange L¢b. 

Dette Middel maa s¢ges andetsteds, og meget muligt vil der fak- 
tisk ikke vere nogen Kur, som baade virker ¢jeblikkeligt og smer- 
tefrit. Fgr jeg fastslaar den temmelig gammeldags Forskrift, som 
stadig synes mig den bedste, og som til Trods for den lange Tid, 
i hvilken den har veret anbefalet af M@konomer, aldrig har veret 
prévet for Alvor (maaske bortset fra Federal Reserve Systemet i 
1923) kan det maaske vere nyttigt, hvis jeg gentager Hovedpro- 
blemet, saaledes som jeg opfatter det. 

Det forekommer mig at ligge i den Kendsgerning, at som F¢lge 
af, at vi kun bruger Kapitalgodeindustrierne i midlertidige Opl¢b, 
har disse Industrier tiltrukket en stérre Andel af Arbejdskraft og 
andre Resourcer, end der til Stadighed kan beskeftiges der. Saa 
langt kan jeg faa Fgélgeskab af mange M@konomer, som ikke vil 
vere enige i den Betydning, hvori jeg siger, at Kapitalgodeindu- 
strierne er forholdsvis for store. Hvad jeg mener hermed, er, at 
vore Resourcer er fordelt paa en saadan Maade mellem Produk- 
tionen af Kapitalgoder og Produktionen af Konsumgoder, at naar 
de alle er beskeeftigede, vil en st¢rre Andel af Indkomsten blive 
givet ud til Konsumgoder, end hvad der svarer til den Del af den 
samlede Indkomst, som indtjenes i Konsumproduktionen. Det er 
den eneste Betydning, jeg kan tillegge Begrebet Overudvikling af 
Kapitalgodeindustrierne, og den forekommer mig at vere Grun- 
den til de tilbagevendende Afbrydelser af Investeringen, saa saare 
vi naar til fuld Beskeeftigelse. 

Den varige Lgsning synes at ligge enten i en Forggelse af Op- 
sparingsraten, hvad der er politisk vanskeligt at opnaa, og hvilket 











or, 
set 


ler 


lle 











FULD BESKVEFTIGELSE 29 





de fleste vil vige tilbage for, eller i en Formindskelse af den Andel 
af vore Resourcer, som er viet til at frembringe Kapitalgoder. 
Vanskeligheden er, at saa lenge vi alle stiler mod fuld Beskeef- 
tigelse med den nuveerende Fordeling af Resourcerne, vil der ikke 
blot ingen Beveegelse ske fra Kapitalgodeindustrierne til Konsum- 
godeindustrierne, men enhver H¢jkonjunktur, som med velberaad 
Hu er planlagt i Henhold til den herskende Tillid til at stimulere 
Kapitalgodeindustrierne, vil samle mere Arbejdskraft og andre 
Resourcer sammen i disse Industrier. At forhindre dette er det ra- 
tionelle i den ortodokse Forskrift med at standse H¢jkonjunktu- 
ren, fr den naar sit naturlige Héjdepunkt. Som jeg nevnte tid- 
ligere, forekommer dette mig stadig at vere den rigtige Politik. 
Det vil maaske ikke veere det eneste, man kan g¢re, og det vil maa- 
ske vere klogt at kombinere det med andre Forholdsregler, som 
tjener til at forgge Stigningen i Konsumgodeproduktionen under 
H¢jkonjunkturen, eller til at forgge den Grad hvori Investerin- 
gerne vil fgre til et Konsumudbud. Men neesten alle de Forholds- 
regler, man faktisk préver, har den modsatte Virkning, eftersom 
de alle har til Hensigt at stimulere Investeringen saaledes som 
»easy money<Politiken. Paa denne Maade opnaar man end 
ikke, hvad man med Grund kunde haabe at opnaa, nemlig en 
gradvis Neddempning af de cykliske Svingninger, indtil de til 
Slut blot vilde udggre mindre Afvigelser fra et hgjt, almindeligt 
Aktivitets- og Beskeeftigelsesniveau og vilde ophgre at vere et 
veesentligt socialt Problem. Dette betyder imidlertid, at Politiken, 
som al liberal Politik bgr det, veesentlig maa vere en Langtids- 
politik. Men det er det karakteristiske Trek hos vore saakaldte 
Plangkonomer, at de ikke er tilfreds med Langtidspolitik og fak- 
tisk kun er interesseret i ¢jeblikkelige Resultater. Dette er maa- 
ske vor Tids Indstilling. Hvis det er saaledes, er jeg bange for, at 
denne Indstilling ikke er forenelig med den liberale Samfunds- 
orden, som vor Generation stadig bekender sig til. 
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Af BENT HANSEN 


sin Oplegning af Renteteorien i »General Theory ..« hevder 

Keynes selv, at den afggrende Forskel mellem hans (nye) 
Teori og den »klassiske« Teori er, at medens den »klassiske« 
Teori bestemmer Renten alene ved Skering af en Udbuds- og en 
Efterspgrgselskurve for Nyopsparing, saa bestemmer han Renten 
ud fra Efterspgrgselen efter Penge i Forbindelse med den givne 
samlede Pengemeende. Bag Efterspgrgselen efter Penge paapeger 
Keynes tre Motiver til at ligge med Kasse, nemlig transaction- 
Motivet, precaution-Motivet og endelig speculation-Motivet. Den 
Trang til Penge, som hvert af disse Motiver begrunder, benzvnes 
under een Hat: Likviditetspraeferencen, der atter igen bliver en 
Funktion af Rentefoden, idet man vil vere villig til at ligge med 
stérre og stgrre Kasse, jo lavere Rentefoden er. Er derfor Likvidi- 
tetspreeferencen givet, kan man omvendt umiddelbart ved Hjzlp 
af Pengemengdens St¢grrelse aflese, hvor h¢gj Rentefoden er. 
Denne Rentebestemmelse krever naturligvis en ngje Fastleggelse 
af Begreberne Likviditetspreference og Pengemzngde. Formaalet 
med denne Artikel er nu nermere at diskutere Definitionen af 
Pengemengden, idet det dels viser sig, at Keynes egen Defini- 
tion ikke er ganske klar, og dels at der aabner sig flere anvende- 
lige Muligheder. Spgrgsmaalet er tidligere bergrt af Prof. Ohlin 
og Prof. Jgrgen Pedersen’), der begge er enige om, at der paa 
dette Punkt findes en Lakune i Keynes Renteteori, og Prof. Jérgen 
Pedersen har i Ekonomisk Tidskrift og senere i sin Bog om Penge- 


1) Neerveerende Artikel er i det vesentlige et Udsnit af en Besvarelse af 
Kgbenhavns Universitets Prisopgave for 1944 i Statsvidenskab A: »En 
Undersggelse af Mulighederne for at forene Hovedsynspunkterne ji J. M. 
Keynes Kapitalrenteteori med den tidligere geengse Renteteori«. 

2) Se Diskussionen j Ekonomisk Tidskrift 1943, Nr. 1, 2 og 3. 
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teori og Pengepolitik paa forskellig Maade s¢gt at béde herpaa. 
Heller ikke Jérgen Pedersens Behandling synes imidlertid at vere 
helt tilfredsstillende, hvorfor det skulde vere motiveret at sd¢ge 
Spgrgsmaalet om den i Henseende til Rentebestemmelsen hen- 
sigtsmzessige Definition af Pengemezngden yderligere uddybet. 
Derimod vil Likviditetspreeferencebegrebet ikke blive nzrmere 
omtalt, undtagen hvor det er ngdvendigt i Sammenhengen. 


I: Den nermere Definition af Pengemzengden g¢gr Keynes ikke 
ret meget ud af. Alt hvad han har at sige herom, er afhandlet i 
en Fodnote, som lyder: 

».... We can draw the line between »money« and »debts« at 
whatever point is convenient for handling a particular problem. 
For example, we can treat as money any command over general 
purchasing power which the owner has not parted with for a 
period in excess of three months, and as debt what cannot be re- 
covered for a longer period than this; or we can substitute for 
»three months« one month or three days or three hours or any 
other period; or we can exclude from money whatever is not 
legal tender on the spot. It is often convenient in practice to in- 
clude in money time-deposits with banks and, occasionally, even 
such instruments as (e. g.) treasury-bills. As a rule, I shall, as in 
my Treatise on Money, assume that money is co-extensive with 
bank-deposits.«!) Keynes synes saaledes at velge at lade »Penge« 
i det store og hele falde sammen med Bankindlaan paa Folio, 
Checkkonti og Kontokurant. Paa disse Konti antager Keynes, at 
der ikke gives nogen Indlaansrente. Karakteristisk for Keynes 
Oplegning er derfor, at han kun opererer med een Rentefod, 
nemlig den lange Rente — Renten af (evige ) Obligationer — og 
at der ikke gives nogen Rente paa de nzvnte Konti; Sp¢rgs- 
maalet om Bestemmelsen af Indlaansrenten for Indlaan paa Op- 
sigelse (og lignende Indlaan, over hvilke der ikke kan disponeres 
umiddelbart — ligesom igvrigt ogsaa den Rente, der ydes paa 
Indlaan, over hvilke der umiddelbart kan disponeres) og Udlaans- 
renten for Banklaan bergres overhovedet ikke, ligesom alle Pro- 
blemer vedrgrende de private Bankers Likviditet er forbigaaet 
af Keynes. 

Den Pengemzngde, der er afggrende for den lange Rentes 
H¢jde, vil vi nu forelébig definere — i nogenlunde Overensstem- 


1) The General Theory, p. 167. 
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melse med Keynes — som Meengden af Centralbankbetalingsmid- 
ler i Oml¢bet (d. v. s. udenfor Bankernes Kasser) plus Meengden 
af Bankindlaan,!) over hvilke der kan disponeres frit, saaledes 
at de er lige saa likvide som Kontanter. Centralbankbetalings- 
midler er Sedler og Mgnter samt Bankernes Nettotilgodehaven- 
der i Centralbanken. Pengemzengden er altsaa »skabt« dels af Cen- 
tralbanken, dels af de private Banker. Men bliver saa ikke de pri- 
vate Bankers Politik ganske afggrende for Renteforholdenes Ud- 
vikling? Det er dette Spgrgsmaal, Keynes ganske overlader til den 
nysgerrige Leeser selv at afg¢re. 

Lad os gaa ud fra en given Situation, hvor Indkomst og Be- 
skeftigelse og Rentefod ligger paa et bestemt Niveau. Der findes 
en vis Mengde Centralbankbetalingsmidler, af hvilke Publikum 
fastholder en vis Del, medens Resten ligger i de private Bankers 
Kasser. De private Bankers Balancer og Indlaan (som ovenfor 
def.) forudszttes at have en given St¢grrelse. Pengemzengden er 
saaledes given. Vi kan nu antage, at Centralbanken gnsker at 
senke Rentefoden i et vist Omfang, hvorfor den k¢ber Obliga- 
tioner hos Publikum til et Belgb af M Kroner. Hvor meget Ren- 
ten vil synke som Fé¢lge af et saadant Opk¢b, afhenger — som 
det nzermere fremgaar af Spekulationsmotivet — af, hvor baissi- 
stisk Folk er indstillet. Hvis der kun skal en lille Kursstigning 
til at lokke en Mzengde Personer over i Baissespekulationer, saa 
vil et givet Obligationsopkgb kun fremkalde et lille Rentefald; 
omvendt, hvis det er vanskeligt at lokke Baissisterne frem; saa vil 
der fremkomme et stgrre Rentefald. (Det vil ogsaa nemt ses, at 
hvor let det er at lokke Baissisterne ud af Hulen i nogen Grad 
kommer til at afhznge af, om der gives Rente i Bankerne paa 
Foliokonto o. 1. Gives der nemlig Rente paa disse Konti, vil 
Rentetabet ved at ligge med Penge i Stedet for Fordringer (Obli- 
gationer) blive saa meget mindre, som denne Indlaansrente an- 
drager, og det Kurstab, som man er villig til at risikere for at 
undgaa Rentetab, bliver derfor tilsvarende ringere. Jo h¢gjere 
altsaa Renten paa Indlaan er, des hurtigere vil Baissisterne 
komme frem og des mindre vil Renten falde ved et givet Obli- 
gationsopk¢b fra Centralbankens Side. De korte Rentesatser, som 
Keynes altsaa ganske bortser fra, er saaledes af vesentlig Be- 
tydning for Sammenhengen mellem Pengemengde og lang Rente). 

De Obligationsejere, som har solgt Obligationer til Central- 


1) Bortset fra Bankernes Indlaan i andre private Banker. 
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banken, vil nu sztte deres herfor erhvervede Centralbankbeta- 
lingsmidler ind i Bankerne (Bankkasserne vil ikke vokse med 
hele Belgbet; thi med den lavere Rente vil Investeringer, Ind- 
komst og Beskeftigelse og dermed Oml¢bets Behov for Central- 
bankbetalingsmidler til transactions vere steget noget). De private 
Bankers Kasser vil altsaa svulme op, og deres Likviditet for- 
bedres. Man kan nu g@gre sig flere forskellige Forudsetninger om 
Bankernes Reaktion paa denne forbedrede Likviditet. 

(i) At det lykkes Centralbanken at faa Obligationer til Kgbs, 
skyldes Kursstigningen, der fik en Del Obligationsejere til at 
gaa over i Baissen og foretreekke at ligge med Kasse frem for 
med Fordringer. Det er nu tenkeligt, at ogsaa Bankerne ved 
denne h¢jere Kurs er blevet Baissister og det netop i et saadant 
Omfang, at de foretreekker at ligge med deres forggede Kasser 
fremfor at sette dem i Obligationer. Bankerne f¢lger altsaa ngje 
Publikums Opfattelse af Situationen. Pengemzengden er her steget 
ngjagtig med M, svarende til Centralbankens Opk¢b, idet Publi- 
kum vel har sat Centralbankbetalingsmidlerne ind i Bankerne 
og derved opnaaet Indlaan svarende til de indsatte Centralbank- 
betalingsmidler, men da Bankernes Kasser ikke medregnes til 
Pengemzengden, saa vil Pengemzengden kun vere steget med 
Stigningen i Publikums Indlaan plus Stigningen i Publikums 
Beholdninger af Centralbankbetalingsmidler til transaction-For- 
maal, og disse to tilsammen er her lig M. 

(ii) Det er imidlertid ogsaa tenkeligt, at Bankerne ikke vil 
ligge med de stgrre Kasser, men vil préve at bringe dem ned 
ved at f¢lge Centralbankens Opk¢bspolitik og gaa i Markedet og 
k¢be Obligationer fra Publikum for herved at miste Kasse. (Dette 
synes at vere den mest realistiske Antagelse. Her i Landet fulgte 
de private Banker i Trediverne i hvert Fald ofte Nationalban- 
kens Opk¢bspolitik og k¢bte op, naar Nationalbanken k¢bte, og 
solgte, naar den solgte. De private Bankers Motiver hertil kan 
veere mangfoldige. Man kan saaledes pege paa, at de private 
Banker kan gnske at veere loyale overfor Nationalbanken og der- 
for stgtter dens Politik; Motivet kan ogsaa vere det, at de pri- 
vate Banker som Regel altid vil anse det Kursniveau, som Na- 
tionalbanken for Tiden styrer hen imod, som det, der vil holde 
sig i Fremtiden, og endelig kan Aarsagskeeden jo ogsaa Ibe den 
anden Vej rundt: der kan findes en saadan »tacit understanding 
mellem Privatbanker og Centralbank, at Centralbanken kun slaar 
ind paa en Rentepolitik, som den i Forvejen er sikker paa, at 
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de private Banker er villige til at st¢tte!).) For den enkelte Bank 
er dette naturligvis ogsaa rigtigt; hvis de andre Banker ikke k¢éber 
Obligationer, vil den obligationsk¢gbende Bank tabe Kasse til de 
andre Banker. Hvis derimod samtlige Banker k¢éber Obligationer 
af Publikum, vil Resultatet blot blive, at Bankernes Indlaan under 
eet stiger i samme Omfang, som de k¢gber Obligationer, og deres 
Kasser vil altsaa blive uzendrede til Trods for Obligationsk¢bene. 
For saa vidt kan de private Banker i dette Tilfeelde blive ved 
med at kgbe i det uendelige. Paa Grund af de ¢gede Obligations- 
k@b vil imidlertid Kurserne stige yderligere, Renten altsaa falde 
yderligere, og fgr eller senere maa den vere faldet saa meget, 
at Bankerne nu —ved denne lavere Rente — gaar over i Baissen 
og foretreekker at holde Kasse i Stedet for at holde Obligationer. 
Naar Renten er faldet til dette Punkt, hgrer de private Bankers 
Opk¢b ogsaa op. Dertil kommer saa, at det yderligere Rente- 
fald vil f¢gre til en yderligere Indkomststigning og et yderligere 
Behov hos Publikum for Kontanter til transaction-Formaal, hvor- 
for de vil ombytte nogle af deres Indlaan med Centralbankbeta- 
lingsmidler; dette vil fgre til en Nedgang i Bankernes Kasser og 
hjzlpe med til at standse deres Obligationsopk¢b. 

Er Bankernes Politik som her forudsat, vil Renten altsaa falde 
betydelig mere end under (i). Det vil imidlertid ses, at Penge- 
meengden ogsaa er steget mere end i Tilfelde (i), hvor den steg 
netop svarende til Centralbankens Opk¢b — M. Her er Penge- 
mzengden steget mere end M, nemlig med M plus de Indlaan, 
der er skabt ved de private Bankers Opk¢b. En Del af M ligger 
Publikum stadig med til transaction-Formaal (dette Beléb er 
stgérre end under (i)). Resten af M er sat ind i Bankerne, og 
Publikum har til Gengeld opnaaet tilsvarende Indlaan. Endelig 
har Bankerne af Publikum k¢bt Obligationer for et vist Belgb, 
som viser sig som ¢gede Indlaan. 

(iii) Det er muligt, at Bankerne er saa baissistiske, at de trods 
den ¢gede Kasse vil sxelge Obligationer. Dette er ganske ana- 
logt med (ii), blot at her under (iii) Pengemzengden stiger min- 
dre end M, og at Renten falder mindre end i Tilfzlde (i). 


1) Et Tilfelde, hvor Bankerne s¢gte at modvirke en rentehzvende Politik 
fra Nationalbankens Side gennem at lade et Konsortium opkebe Obliga- 
tioner, er nevnt af Axel Nielsen; se Bankpolitik I, p. 354. Dette Tilfeelde 
staar dog sikkert ret alene og indtraf da ogsaa under de lidt utemmede 
Tilstande som herskede indenfor Dele af Bankvzesenet j Aarene 1905—08. 
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(iv) Endelig er der den Mulighed, at Bankerne for at komme 
af med noget af deres ¢ggede Likviditet vil nedsztte deres Ud- 
laanssatser eller slekke paa Udlaansbetingelserne eller even- 
tuelt begge Dele. Denne Udvej vil vel Bankerne i alle Tilfzlde 
gribe til, uanset hvilke af de foregaaende Muligheder for Ban- 
kernes Politik der er aktuel. 

Det er iser Viner!), som med stor Kraft har f¢grt dette Argu- 
ment mod Keynes, idet Viner hzvder, at selv om en stgrre Penge- 
skabelse fra Centralbankens Side gennem Obligationsk¢b nzesten 
intet Rentefald fgrer til paa Grund af Baissisternes Spekulation 
i et fremtidigt Kursfald, saa vil dog Baissisterne altid anbringe 
Penge i kortere Anbringelser, f. Eks. i Bankindlaan, og saa vil 
der paa Grund af Presset paa den korte Rente ske en Overgang 
fra Kapitalmarked til Pengemarked, idet en Del af de Igbende 
Investeringer nu vil blive financieret ved Banklaan i Stedet for 
ved Salg af Obligationer i Markedet. Ad denne Omvej vil der 
saa komme en Senkning af Obligationsudbuddet og dermed af 
den lange Rente. Viners Argumentation I¢ber altsaa derhen, at 
samtidig med at Udbydere af Kredit bliver Baissister og foretraek- 
ker at holde Penge, d. v. s. gaar fra Kapitalmarkedet til Penge- 
markedet med deres Midler, saa vil ogsaa Efterspgrgere efter 
Kredit samtidig skifte over fra Kapitalmarked til Pengemarked, 
saaledes at herigennem Baissisternes Overgang bliver neutrali- 
seret. Paa denne Maade skulde Spekulationsmotivet blive betyd- 
ningsl¢st som Bremse paa den lange Rentes Fald. I hele denne 
Argumentation overses imidlertid, at Bankerne ikke kan ¢ge deres 
Udlaan uden samtidig at ¢ge Pengemzengden yderligere. 

Lad os antage, at Bankernes mildere Laanevilkaar f¢rer til en 
vis Forggelse af Bankernes Udlaan. Hvis der ikke sker nogen 
samtidig Forggelse i den gkonomiske Aktivitet, men blot en Over- 
gang fra Kapitalmarked til Pengemarked som ovenfor beskre- 
vet, saa vil der ikke ske andet, end at Bankernes Indlaan vokser 
lige saa meget som deres Udlaan, hvorved altsaa Pengemengden 
er steget med et Belgb svarende til de nye Indlaan (og Udlaan). 
Sker der samtidig en Forggelse af Aktiviteten, kan der desuden 
komme et vist Kasseaftreek til transaction-Formaal. De nye Ind- 
laan vil saa kun vere vokset med Forskellen mellem de nye 
Udlaan og Kasseaftreekket, men da Bankernes Kassebehold- 


1) Viner: Mr. Keynes on the Causes of Unemployment, The Quarterly 
Journal of Econ., 1937, p. 152 ff. 
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ninger som sagt ikke medregnes til Pengemeengden, vil atter her 
Pengemzengden vere steget netop svarende til de nye Bank- 
udlaan. 

F¢grer Bankerne altsaa denne Politik med Lempelse af Udlaans- 
betingelserne, vil der vel fremkomme en stzrkere Investeringsfor- 
ggelse eller Senkning af den lange Rente eller begge Dele end 
ovenfor i Tilfeeldet (i), men Pengemzengden er her ikke steget med 
M, men med M plus For¢gelsen i Bankernes Udlaan. 

En ganske analog Argumentation kan f¢gres, saafremt Spekula- 
tionskassen anbringes — ikke i Bankindlaan -— men f. Ex. i korte 
Papirer, ved hvilke der ikke er nogen Kursrisiko. 

Vi har nu af disse Exempler set, at det i hgj Grad afhenger af 
de private Bankers Politik, hvor stor en Renteforandring en given 
Forggelse eller Formindskelse i Meengden af Centralbankbetalings- 
midler vil medf¢re, idet det ganske afheenger af de private Ban- 
kers Politik, hvor store de samlede Obligationsopk¢b skal blive (vi 
kan her regne en eventuel Overgang fra Kapitalmarked til Penge- 
marked i Tilfeelde af Nedsettelse af Udlaansrenten i Bankerne for 
en relativ Forggelse i Opkgbene), og dermed hvor meget de sam- 
lede Indlaan skal zendres. De private Banker bliver altsaa afg¢- 
rende for, hvor meget de ¢vre Lag i »Pengepyramiden« skal zn- 
dres ved en given AEndring i Pyramidens Base. Jo mere den sam- 
lede Pengemzengde ¢ges som F¢glge af en given Forggelse af Mzng- 
den af Centralbankbetalingsmidler, des mere vil Renten falde som 
Fglge af denne givne Forggelse i Centralbankbetalingsmidlerne. 
Derimod vil det ses, at Bankernes Politik er ganske ligegyldig, naar 
vi skal afggre, hvor meget en given AEndring i Pengemengden (de- 
fineret som Centralbankbetalingsmidler udenfor Bankerne plus 
Indlaan paa Folio o. 1.) indvirker paa Rentefoden. 

Den her valgte Definition synes derfor heldig, for saa vidt som 
det, der har Interesse, kun er Sammenhengen mellem Penge- 
mezengde og Rentefod, og denne Sammenheng kan betragtes, uden 
at der tages nermere Hensyn til den Politik, de private Banker 
velger at fgre. Derfor vil det dog langtfra vere rigtigt uden vi- 
dere at slaa de private Banker og Centralbanken sammen under 
eet — »Bankvesenet« — idet man herved nemt overser det i Pen- 
gepolitiken saa vigtige Spgrgsmaal: de private Bankers Reaktion 
paa en given Politik fra Centralbankens Side. Man vil i saa Fald 
ikke kunne faa frem, hvor stor Styrke Centralbanken beh¢ver at 
legge i sine Foranstaltninger for at fremkalde en ¢gnsket Rente- 
forandring; men saa lenge vi kun ¢gnsker — som Keynes g¢r det — 
at etablere en Sammenhzng mellem den totale Pengemzengde og 
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Rentefoden, kan vi uden videre se bort fra de private Bankers 
Reaktioner, slaa Centralbank og Privatbanker sammen til et 
»Bankveesen« og saa se paa den samlede Pengemzengde, dette 
Bankveesen har skabt. 


II: Professor Jgrgen Pedersen definerer Pengemzengden paa en 
ganske anden Maade'’). Han refererer til Ohlins Definition af »Pen- 
gemeengden (penningtillgang) som Pengeinstitutternes Nettotilgo- 
dehavender i Centralbanken plus det Belgb, disse ligger inde med 
af Kontanter« og siger saa videre, at det er »utvivlsomt netop den- 
ne Stgrrelse, der maa indszttes i Keynes Likviditetsfunktion, hvis 
der skal blive Mening i den«. Denne Definition er saa at sige 
lige det modsatte af den ovenfor anvendte, idet jo efter Jérgen 
Pedersens Definition Pengemzengden bliver lig Meengden af Cen- 
tralbankbetalingsmidler minus det, der fastholdes udenfor Ban- 
kerne. Det skal nu vises, at der er lige saa meget Mening i at an- 
vende den ene som den anden Definition, selvy om den her anvendte 
Definition i forskellige Henseender synes at vere den mest prak- 
tiske. 

Vi kan for Nemheds Skyld antage, at der ikke anvendes Kontan- 
ter i Cirkulation, men kun Checks, medens der i Privatbankerne 
kun findes Checkkonti, paa hvilke der ikke betales Renter. Antag 
dernest som f¢r, at Centralbanken hos Publikum opk¢ber Obliga- 
tioner for M Kroner, hvilket maa medf¢gre, at Bankindlaanene vok- 
ser med M Kroner, og at Bankernes Indehav af Centralbankbeta- 
lingsmidler ligeledes vokser med M Kroner. 

Ved Centralbankens Obligationsopk¢b er Obligationskurserne 
steget og Renten faldet — hvor meget afhzenger af Publikums Ind- 
stilling. Rentefaldet betyder en ¢get gkonomisk Aktivitet, saale- 
des at den Kasse, Publikum holder for transaction-Formaal, er 
steget. Renten falder altsaa ikke saa meget, som hvis Aktiviteten 
ikke var steget. Om Publikum imidlertid holder sine Indlaan af 
spekulative Grunde eller for transaction-Formaal, er — under de 
her anvendte Forudsetninger — de private Banker ganske ligegyl- 
digt. Deres Indehav af Centralbankbetalingsmidler er i alle Til- 
feelde steget med M Kroner, og Pengemzengden (efter Jérgen Pe- 
dersen) er saaledes steget med M Kroner. 

Paa Grund af de st¢rre Indlaan (vokset med M) maa Bankerne 
nu antages at ligge med st¢rre Kasse for sine transaction-Formaal, 


1) Jgrgen Pedersen: Stockholmskolens Pengeteori, Bemzrkninger i Anled- 
ning af Professor Ohlins Artikel, Ekonomisk Tidskrift, 1943, p. 123. 
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f. Ex. med 1/10 M. Bankernes spekulative Kasser er altsaa vokset 
med 9/10 M.1) 

(i) Er nu Renten ved Centralbankens Opkgb hos Publikum ble- 
vet drevet netop saa langt ned, at Bankerne ved denne lavere 
Rente ¢gnsker at ligge med en spekulativ Kasse paa 9/10 M, vil der 
uden videre vere Ligeveegt, uden at der er nogen Grund til, at 
Bankerne skulde k¢gbe eller selge Obligationer i Haab om derved 
at svekke eller styrke deres Kasser. Om man derfor til at bestem- 
me Kursniveauet anvender Bankernes Likviditetspreference og 
den hertil svarende Pengedefinition (Jérgen Pedersens) eller Pub- 
likums Likviditetspreeference og den dertil svarende Pengedefini- 
tion, er ligegyldigt. Resultatet bliver det samme. 

(ii) Er Bankerne mindre baissistiske end Publikum, vil de ikke, 
med den Rente der er fremkommet ved Centralbankens Opk¢b, 
ligge med den stgrre Kasse og vil derfor gaa i Markedet og k¢be 
Obligationer hos Publikum: Kurserne stiger, og Renten falder yder- 
ligere, og Bankernes Kgb vedvarer, indtil Bankerne ved denne la- 
vere Rente er villige til at ligge med deres stgrre Kasser. Under 
disse Opk¢gb er Bankernes Kasser ikke gaaet ned, og Pengemeng- 
den, som Jérgen Pedersen definerer den, er uzendret. »Publikums 
Pengemzengde« (som vi for Kortheds Skyld kan kalde den f¢rst 
anvendte Definition) er steget svarende til Bankernes Obligations- 


k¢gb. Naar Bankernes Opk¢b holder op, vil Renten vere faldet 
saadan, at Bankerne netop er villige til at holde deres Penge- 
meengde (J. P.s Def.), men samtidig vil Renten ogsaa vere faldet 
saa meget, at Publikum ogsaa netop er villig til at ligge med sin 


1) Man kan indvende, at under Forudsetning af, at der ikke cirkulerer 
Centralbankbetalingsmidler i Omlebet, behover Bankerne under ingen Om- 
stendigheder at holde nogen Kasse for transaction-Formaal, idet saadan 
Kasse jo kun holdes for at balancere Ind- og Udbetalinger. Hertil maa dog sva- 
res, 1) at dette strengt taget kun gelder for Bankvesenet som Helhed; den 
enkelte Bank kan vel tabe Kasse til de andre Banker. 2) Lovgivningen kan 
paabyde en vis minimal Kasse, og 3) saa maa der altid, naar der faktisk 
anvendes Kontanter i Omlgbet, holdes en vis Kasse for transaction-Formaal, 
og denne maa vere stgrre, jo stgrre Indlaanene er (selv om der naturligvis 
ikke beh@ver at vere noget fast Forhold mellem Indlaan og Kasse). Da den 
i Teksten forte Argumentation ogsaa vil geelde, hvis der anvendes Kontanter 
i Omlgbet, og dette er jo det realistiske Tilfeelde, saa er det mest praktisk 
allerede her at indfgre Forudsztningen om en transaction-Kasse i Bankerne 
fremfor forst at kgre hele Argumentationen igennem uden Kontanter ij Om- 
Igbet og uden transaction-Kasser i Bankerne for dernest at maatte Argumen- 
tationen igennem nok en Gang med Kontanter i Oml@bet og med transaction- 
Kasser i Bankerne. 
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Pengemengde. Det var netop ved den yderligere Kursstigning, at 
Bankerne lokkede Publikum til at ligge med (nye) Indlaan i Ste- 
det for Obligationer. Ogsaa her vil vi altsaa faa samme Resultat, 
hvad enten vi anvender den ene eller den anden Definition paa 
Pengemeengde og Likviditetspreeference. 

(iii) Er Bankerne mere baissistiske end Publikum, vil de selge 
Obligationer. Her kan anvendes én Argumentation ganske analog 
med Tilfzeldet (ii), idet Publikums Pengemengde vil stige mindre 
end M. 

Udvider man Exemplet dertil, at Publikum ogsaa selv ligger med 
Centralbankbetalingsmidler til transaction-Formaal, vil dette ikke 
fére til principielle ndringer i Argumentationen. Det samme gel- 
der, hvis Bankerne s¢ger at komme af med Kasse ved at nedsette 
Udlaansrenten eller igvrigt slekke paa Udlaansbetingelserne. 

I Ligeveegt vil Rentefoden saaledes ligge paa et saadant Niveau 
at nédvendigvis samtidig f¢lgende to Betingelser er opfyldt: dels at 
Bankerne er villige til at ligge med det, deres Pengemzengde er 
forgget, dels at Publikum er villig til at ligge med det, dets Pen- 
gemezengde er ¢get. Der er derfor lige saa god Mening i at bestem- 
me Renten ved Publikums Likviditetspreeference sammenholdt 
med Mengden af Centralbankbetalingsmidler udenfor Bankerne 
plus Indlaan paa Folio etc., som der er i at bestemme Renten ved 
Bankernes Likviditetspreeference sammenholdt med Meengden af 
Bankernes Nettotilgodehavender plus deres kontante Kasser. Begge 
Metoder giver samme Resultat.1) Man maa imidlertid huske, at den 
Pengemengdeforggelse, som giver samme Rentesznkning, er for- 
skellig maalt i Kroner efter de to Definitioner, men dette er jo blot 
et Spg¢rgsmaal om at holde sig klart, hvilken Definition man anven- 
der, idet en given 7Endring af Pengemzengden defineret paa den 
ene Maade automatisk medfgrer en given — derfra forskellig — 
Endring i Pengemeengden defineret paa den anden Maade. 

Som tidligere neevnt maa man, naar man anvender vor Defini- 
tion, ikke blot kende Publikums Reaktion, men ogsaa Bankernes 
Reaktion, for saa vidt som man ellers ikke kan afg¢gre, hvor stor en 
Forggelse af Indlaanene og altsaa af Pengemeengden en given For- 
dgelse af Centralbankbetalingsmidlerne medf¢rer. Derimod er Ban- 
kernes Politik ligegyldig, hvis man vil bestemme en given Penge- 


1) Heri er der naturligvis intet useedvanligt. En Pris kan jo godt samtidig 
blive bestemt paa flere forskellige »Graenser«. Man kan herved sammenligne 
med, at Renten ogsaa bliver bestemt paa den Greense, hvor Udbud af og Ef- 
terspgrgsel efter Kredit bliver lige stor. 
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mezngdeforggelses Indflydelse paa Renten, idet en given For¢gelse 
har samme Resultat, hvad enten den til hele Belgbet er skabt af 
Centralbanken, eller om en Del deraf er fremkommet som et Re- 
sultat af de private Bankers Politik. Anvender man imidlertid J¢r- 
gen Pedersens Definition, maa man ikke blot kende Bankernes 
Reaktion, men man maa ogsaa under alle Omstendigheder kende 
Publikums Reaktion. Man kan nemlig sige, at naar Bankerne er 
mindre baissistiske end Publikum, saa vil det gelde, at jo mere 
baissistisk Publikum er i Forhold til Bankerne, ved jo mindre Ren- 
tefald vil Bankerne vere villige til at ligge med deres ggede Penge- 
mzengde; og omvendt, naar Bankerne er mere baissistiske end Pub- 
likum: jo mindre baissistisk Publikum er i Forhold til Bankerne, 
des stgrre Rentefald maa der til, for at Bankerne vil ligge med de 
ggede Kasser. Er f. Ex. Publikum meget baissistisk, og vi forudseet- 
ter, at Bankerne er mindre baissistiske end Publikum, maa Ban- 
kerne g¢gre meget store Obligationsopk¢gb, fgr Renten er faldet saa 
meget, at de af spekulative Grunde er villige til at ligge med den 
stgrre Kasse. Med de store Obligationsk¢b vil imidlertid f¢lge til- 
svarende Vekst i Indlaanene, saaledes at Bankerne bliver n¢dt til 
at holde stgrre og stgrre Kasse til transaction-Formaal; ad denne 
Vej vil der derfor komme en Bremse paa Bankernes Opk¢b og 
dermed paa Rentefaldet, og enebestemmende for Forholdet mel- 
lem Rentefaldet og Veksten i Bankernes n¢gdvendige transaction- 
Kasser er Publikums baissistiske Indstilling. Vil man derfor be- 
stemme Renten ved Bankernes Likviditetspreeference og Penge- 
mengden efter Jérgen Pedersens Definition, undgaar man ikke 
samtidig at maatte anvende Publikums Likviditetspreeference og 
den dertil svarende Pengedefinition, idet man ellers ikke kan be- 
stemme Bankernes n¢édvendige transaction-Kasser, og man maa 
altsaa faktisk operere med hele to Pengedefinitioner paa een 
Gang.!) Det simpleste er derfor givetvis, at tage sit Udgangspunkt 
i Publikums Likviditetspreeference og definere Pengemzengden 


1) Det maa bemeerkes, at Jgrgen Pedersen til Ohlins Definition af Penge- 
mengden (»Pengeinstitutternes Nettotilgodehavender i Centralbanken plus 
det Belgb, disse ligger inde med af Kontanter<) anforer, »at man lige saa 
godt kan udelade det sidste Led, det Ohlin kalder »Kassen<, thi Bankerne 
ligger aldrig med flere Sedler i Kassen, end de behgver for Transaktionfor- 
maal, og Storrelsen af dette Beléb er derfor uden Betydning for deres Li- 
kviditet«. Denne yderligere Begreensning af »Pengemeengden< synes dog ikke 
at hjzlpe overfor den her rejste Indvending, idet man jo saa ikke kan be- 
stemme selve Pengemengden uden at kende Publikums Likviditetsprefe- 
rence og den hertil svarende »Pengemengdec<. 
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overensstemmende hermed.'!) Det har den vesentlige Fordel, at 
man kan ngjes med den ene Definition af Pengemzengden, samt 
endvidere at denne Maade at bestemme Renten paa synes at stem- 
me ngje overens med Keynes egen Oplegning. 

Ved ikke at anvende Jérgen Pedersens Definition slipper man 
igvrigt ogsaa for at presse Bankernes hele Politik ind i et spe- 
culative-motive-Skema, hvorved man let kommer til at overse alle 
de andre Motiver, der kan g¢gre sig geeldende for Bankerne, og som 
maaske kan vere nok saa vigtige som Overvejelser om mulige 
Kurstab og -gevinster. Selv om man maaske nok kan tale om en 
Likviditetspreeference for Bankerne, saa faar denne dog i hvert 
Fald et ganske andet Indhold end den keyneske Likviditetspre- 
ference (for Publikum). Navnlig for Bankernes Vedkommende — 
om end det samme ogsaa i nogen Grad kan siges for den ¢vrige 
private Sektors Vedkommende — gzelder det, at Opstillingen af en 
bestemt Likviditetspreeference’:urve til Bestemmelse af Rentefoden 
let faar samme tautologii ’: F.. “ak +, som f. Ex. Kvantitetsteoriens 
Anvendelse af Oml¢bshasi:yj 3: ., “’: hvis ikke Priserne endrer 
sig i samme Forhold som P.*;g0 “engden, saa »skyldes« det sim- 
pelthen, at Oml¢bshastighed: “Zsaa har endret sig! 


III: I sin Bog »Pengeteori og Pengepolitik« anvender Jérgen 
Pedersen endnu en tredje »Pengemengde«, nemlig »Fordringer 
paa Centralbanken incl. Sedler og andre Kontanter« (p. 95), d. v. s. 
baade Publikums og Bankernes Indehav af Centralbankbetalings- 
midler. Denne Pengemengde stilles saa sammen med en felles 
Likviditetspreeference for baade Bankerne og Publikum, hvorved 
Renten bestemmes. Og Begrundelsen herfor er, »at hvis vi i Almin- 
delighed definerer Mzengden af Betalingsmidler, en Mand raader 
over, som hans Nettobeholdning af Fordringer, faar man ved Sam- 
menlegning for samtlige Individer og Institutioner under den pri- 
vate Sektor Nettotilgodehavender i Centralbanken, idet private 
Fordringer paa hinanden gaar ud ved Sammenlegningen« (p. 95— 
96). — Dette kan naturligvis vere meget rigtigt, men synes blot li- 
det relevant; thi medens Publikums Fordringer paa de private 
Banker er likvide Midler for Publikum, saa er Bankernes tilsva- 
rende Skyld til Publikum ikke ensbetydende med en tilsvarende 


') Det kan her maaske ogsaa nevnes, at i den Sammenheng, hvori dette 
oprindelig blev skrevet, var denne Pengedefinition szrlig heldig, idet den 
tillader en umiddelbar Sammenligning med den »klassiske« Rente- og Penge- 
teori, der jo nesten altid definerer Pengemeengden paa denne Maade. 
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negativ Likviditet hos Bankerne. Det er jo netop »Hemmelighe- 
den« ved alt Bankvesen, at Bankerne sikkert kan gaa ud fra, at 
ikke alle Indlaan paa een Gang bliver gjort geeldende mod Ban- 
ken. Publikums Indlaan i Bankerne ggr Publikum mere likvide 
(selv om ogsaa disse Indlaan er »skabt« ved forudgaaende Udlaan 
fra Bankernes Side) uden samtidig at gére Bankerne tilsvarende 
illikvide. Jorgen Pedersen kan vel ogsaa vanskeligt for Alvor 
hzevde, at en Mands »Betalingsmidler« skulde veere lig hans »Net- 
tobeholdning af Fordringer«; i saa Fald skulde for den enkelte 
allehaande Geeldsbreve, selv ikke-negotiable Geeldsberve, vere Be- 
talingsmidler? Og en Mand, som hverken ejer Aktiver eller Passi- 
ver (hans Nettoformue er altsaa lig Nul), skulde vere lige saa 
likvid, som en Mand, der har et f. Ex. 6 Maaneders Banklaan paa 
10.000 Kr. lgbende og er sikker paa at kunne faa det forlenget, og 
som har tilsvarende Indlaan paa 10.000 Kr. (hans Nettoformue er 
altsaa ogsaa lig Nul)? Solvens og Likviditet bér dog formentlig 
fortsat vere forskellige Begreber. 

Opstiller man derfor en Likviditetspreeference for Publikum og 
Bankerne under eet, maa man i hvert Fald til den relevante Pen- 
gemzengde medregne Publikums Indlaan i Bankerne paa Folio o. 1. 
At slaa Publikum og Bankerne sammen paa denne Maade synes 
dog meget uheldigt, da den Pengemengde, der staar til Raadighed 
for Publikum, afhzenger af Bankernes Politik, og for at faa den 
frem blev man saa i alle Tilfzelde ngdt til f¢rst at dele op mellem 
paa den ene Side Publikum og dets »Pengemzengde« og paa den 
anden Side Bankerne og deres »Pengemengdec. 


IV: Med den her anvendte keyneske Pengedefinition, hvor Ban- 
kernes Politik er ligegyldig, saalenge det kun drejer sig om 
at bestemme Virkningerne af en given Pengemengde paa Rente- 
foden, kommer man let — om end ikke n¢gdvendigvis — ind paa 
ganske at overse Bankernes Politik eller uden videre at tage 
den for given, hvilket strengt taget ikke er stort bedre end Jérgen 
Pedersens Synspunkt. Naar Keynes g¢r det, henger det givetvis 
sammen med den Tradition, der er indenfor engelsk Bankvesen, 
ifglge hvilken Bankerne saa vidt muligt streeber efter at holde et 
ganske bestemt Forhold mellem Kasse og Indlaan konstant. I Eng- 
land er Bankernes Politik for saa vidt ogsaa givet i det virkelige 
Liv (man kan her ogsaa pege paa, at de engelske Banker i hvert 
Fald ikke tidligere yndede lange Papirer), men det samme gel- 
der ikke udenfor England. Man kan med vor (Keynes) Pengedefi- 
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nition formelt se bort fra Bankernes Politik, naar det drejer sig 
om at angive Forholdet mellem en given Pengemzngde og Rente- 
foden, men derfor vil det naturligvis alligevel vere meget util- 
fredsstillende ganske at undlade at betragte Bankernes Politik, idet 
det, der seedvanligvis har pengepolitisk Interesse, er Forholdet 
mellem en given Aktivendring hos Centralbanken og Rentefoden’). 


1) Det bemerkes, at der i hele den fgrte Argumentation er regnet med, 
at Udbetalinger til Publikum hidrerende fra Bankernes Obligationsopkg¢b 
enten fgrer til ogede Indlaan i Bankerne, eller til at Publikum ligger med 
storre Kontantbeholdninger (evt. kgber kortfristede Papirer). I et vist Om- 
fang vil saadanne Udbetalinger naturligvis ogsaa blive anvendt til Afbetalin- 
ger paa Banklaan. Forudsetter man, at en vis Del af Udbetalingerne anven- 
des hertil, geelder imidlertid hele Argumentationen — mutatis mutandis 
— dog stadig. Udeladelsen af dette Punkt tjener blot til Simplifikation. 

















KRIGSSKADESTANDSPROBLEMET 
MED SARSKILD HANSYN TILL FINLAND 
FOREDRAG I NATIONALOKONOMISK FORENING DEN 27. FEBRUAR 1946 
Av BRUNO SUVIRANTA 
Det férsta vdarldskriget. 


AY de manga ekonomiska problem som det andra varlds- 
kriget lamnat efter sig ar fragan om krigsskadestind ett 
av de svaraste och mest komplicerade. Vi kunna emellertid ta 
lardom av tidigare erfarenheter, ty var generation star redan for 
andra gangen infor detta problem. Det dr 1918 avslutade forsta 
varldskriget lamnade namligen ocks&é som bekant i arv ett skade- 
standsproblem, med vilket man fick brottas anda _ fram till 30- 
talet. Det synes darfér val motiverat att ge en djupare relief at 
den aktuella fragestallningen genom att har indledningsvis ge 
en kort 6verblick av den materiella innebérden av krigsskade- 
standet efter forsta varldskriget, handlaggningen darav under 
den paféljande tiden samt dess slutliga avveckling. 

Enligt Versaillesférdraget av den 28. Juni 1919 alades Tyskland 
att betala »ersattning for all skada, som vaAllats civilbefolkningen 
och dess egendom genom krigshandlinger till lands, till sj6ss och i 
luften«. SAsom val bekant gavo segermakterna detta foredrag en 
tolkning, varigenom Tysklands skadestandsskyldighet vida 6ver- 
skred det egentliga vapenstillestandsfordragets stipulationer, for 
att nu inte tala om president Wilsons berémda fjorton punkter. 
Men det ar en sak for sig, som vi har kunna férbiga. 

De rakningar, som fran de olika segermakternas sida lamnades 
in till den for fragans reglering tillsatta allierade skadestandskom- 
missionen, slutade omraknade i tysk valuta pa en siffra av 224 
miljarder guldmark. Kommissionen prutade emellertid kraftigt pa 
dessa preliminara rakninger och stannade slutligen vid en siffra 
av 132 miljarder guldmark. 
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Pa nationalekonomiskt fackmannahall métte dessa skadestands- 
krav skarp kritik bade fér den skull att de voro fordragsvidriga 
och framfér alt emedan de uppenbarligen dverstego Tysklands 
betalnings- eller — vilket delvis var det samma — de allierades 
mottagningsformaga. Jag skal har namna endast namn som Gu- 
stav Cassel och John Maynard Keynes. Den senare stamplade 
fredsférdragets villkor som »one of the most outrageous acts of a 
cruel victor in civilised history«. Han forutsade att foljderna skulle 
bli 6desdigra for Tyskland, fér Europa, ja for hela varlden. Det 
skulle leda till kaotiska penningférhallanden och sociala omvalv- 
ningar samt forhindra stabiliseringen av varldshushallningen. Jag 
kan inte lata bli att citera féljande stycke, i vilket Keynes pa satt 
och vis sammanfattade sin nedgérande kritik: »The policy of redu- 
cing Germany to servitude for a generation, of degrading the lives 
of millions of human beings, and of depriving a whole nation of 
happiness should be abhorrent and detestable, — abhorrent and 
detestable, even if it were possible, even if it enriched ourselves, 
even if it did not sow the decay of the whole civilised life of Eu- 
rope. Some preach it in the name of Justice. In the great events 
of man’s history, in the unwinding of the complex fates of nations 
Justice is not so simple. And if it were, nations are not authorised, 
by religion or by natural morals, to visit on the children of their 
enemies the misdoings of parents or of rulers«. 

Men lat oss Atervanda fran vaga moralbegrepp till harda ekono- 
miska fakta, som bilda en palitligare grund fér fragans behandling. 
Keynes’ egen berakning av Tysklands ersattningsf6rmaga stannade 
vid 2000 miljoner pund, d. v. s. 40 miljarder guldmark, altsd vid 
mindre an en tredjedel av det officiella skadestandsbeloppet. En 
sidan summa skulle enligt honom inte ha varit »helt omdjlig« for 
Tyskland att betala. 

Jag skall inte trétta mina 6hérare genom att ingdende repetera 
skadestandsfrigans 6den under den paféljande perioden. Gang 
pa gang fingo de allierade lov att revidera sina brakningar och 
pruta ned sina krav, tills man Ar 1924 kom till den s. k. Dawes- 
planen. Enligt denna skulle Tyskland under fem 4r betala en 
summa varierande mellan 1 och 2'/2 miljarder guldmark, medan 
resten av skadestandet lamnades beroende av senare dverlagg- 
ningar. Formellt blev Dawesplanen en glansande fulltraff: Tysk- 
land erlade férdragsenligt 6 miljarder mark under aren 1924— 
1928. Men synar man betalningen narmare i sommarna finner man, 
att landet samtidigt hade en kapitalimport pa inemot 15 miljarder 
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riksmark. I sjalva verket var det alltsé de kapitalexporterande 
landerna, d. v. s. huvudsakligen Amerika, som betalade skade- 
standet under denna period. 

Ar 1929 var Dawesplanen uttjant och i dess stalle tradde den 
s. k. Youngplanen, som definitivt skulle faststalla Tysklands skade- 
stand i bestamda Arsbelopp, av vilka sista raten skulle forfalla till 
betalning ar 1988. Om denna plan har den svenska nationalekono- 
men G. Westin Silverstolpe fallt det nagot spydiga omdémet, att 
den tydligen innebar ett forverkligande av en princip, som fran 
bérjan ansetts bora vara bestammande for skadestandsproblemets 
behandling — principen att bérdan skulla laggas endast pa krigs- 
generationen, inte pa senare generationer. »Ty av de ungdomar, 
som hésten 1914 drogo ut i varldskriget, maste det enligt dddlig- 
hetstabellernas ojaviga utsago finnas en del kvar ar 1988, den 
yngste kanske inte mer an 90 ar gammal.« 

Men har, om nagonsin, kan man anvanda ordspraket »mannis- 
kan spar, men Gud rar.« Redan forran Youngplanen tratt i kraft 
hade en ekonomisk kris brutit ut i Tyskland och snart forvandlats 
till en hela varlden omfattande depression. Tyskland blev insol- 
vent och maste 4r 1931 beviljas moratorium pa ett ar. Och nu 
foljde handelserna slag i slag. Féljande ar strdks Tysklands Aater- 
staende skadestandsskyldighet sa nar som pA en restsumma om 
» miljarder guldmark. Men ej heller detta belopp blev nagonsin 
betalt. 

Pa detta satt blev krigsskadestandsproblemet, som foérorsakat 
si mycket kiv och bekymmer, antligen avfort fran dagordningen 
— om 4n pa ett annat satt 4n dess upphovsman hade tankt sig. 
Det Aterstar endast att ge ett facit av det hela. Enligt skadestands- 
kommissionen erlade Tyskland under aren 1918-—1932 i skadestand 
inalles 18.4 miljarder guldmark eller ca. 14 procent av det ur- 
sprungligen faststallda beloppet. 


Det andra vdarldskriget. 


Jag skall nu 6éverga till att skarskada krigsskadestandsproble- 
mets gestaltning under och efter det andra varldskriget. Huru 
axelmakterna stallde sig till fragan torde harvid saklost kunna 
forbigds, dé det numera ar utan nagon som helst praktisk bety- 
delse. Det ma endast fastsl4s att om axelmakterna hade hemfort 
segern, skulle den férlorande parten utan tvivel avkravts tunga 
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tributer i stil med utsugningen under kriget av de lander, som 
besatts av Tyskland och dess bundsfoérvanter. I detta fall skulle 
det dock kanske mindre varit fraga om egentliga krigsskadeersatt- 
ningar an helt enkelt om férsék till permanent politiskt och ekono- 
miskt underkuvande. Denna maktpolitiska malsattning kom pa ett 
eklatant satt till synes t. ex. i en artikel, som férfattats av den i 
detta land inte okande dr. Best. Enligt denna plan skulle natio- 
nerna ha indelats i fyra kategorier, varvid de lagst staende skulle 
ha rakat i ett lage narmast jamforbart med slavhushallning. 

Vad ater det motsatta lagret betraffar, synes man Atminstone 
pa vastmaktshall annu under de forsta krigsdren stallt sig ganska 
betanksam gentemot forslag att utkrava skadestand av Tyskland. 
Erfarenheterna av skadestandsbetalningarna efter férsta varlds- 
kriget voro annu i farskt minne och uppmuntrade knappast till en 
upprepning av experimentet. Det ar ocksa signifikativt att det 
forsta fredsfordrag, som kom till stand under kriget, fredsférdra- 
get i Moskva mellan Finland och Ryssland i mars 1940, icke kande 
till nagra som helst krigsskadestandsfoérpliktelser. 

PA nationalekonomiskt fackmannahall voro asikterna i allman- 
het deciderat mot krigsskadeersattningar. Salunda skrev den kande 
amerikanske nationalekonomen Condliffe annu ar 1943 om repa- 
rationsfragan: »Forsdéket att under tackmanteln av reparationer 
lata Tyskland betala efter senaste krig hade en féga lycklig ut- 
gang. Men det tjanade till att formérka den europaiska politiken 
for mer an ett decennium, att bilda en startpunkt for tyskt resen- 
timent och att omdjligg6ra varje forsdk att Aterstalla det interna- 
tionella samarbetet. Denna standpunkt omfattas enhalligt av na- 
tionalekonomer som studerat detta problem. Som straff palagda 
reparationer kunna icke i den moderna varlden drivas in.« 

Sa smaningom synes emellertid under krigets fortgAng ha in- 
tratt en sinnesférandring pa politiskt inflytelserikt hall beroende 
kanske dels pA att Tysklands ekonomiska uttnyttjande av de 
ockuperade landerna efter hand tog allt hansynslosare former, 
och dels pA att de lidelser, som uppammats av kriget, blevo allt 
starkare. Denna omsvangning i stamningen kom klart til uttryck 
redan dr 1944. I april sagda dr antog sAlunda det engelska labour- 
partiets styrelse ett efterkrigsprogram, som visserligen forkastade 
tanken pa rent finansiella reparationsbetalningar men som dare- 
mot rekommanderade att for A4teruppbyggnaden néddvendiga ma- 
skiner, verktyg, rullande materiel, timmer o. d. skulle utkravas av 
axelmakterna, tysk arbetskraft stallas till de landers forfogande, 
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som 6nskade sddan for ateruppbyggnaden, varjamte kostnaden 
for allierade ockupationsarméer skulle bestridas av Tyskland. 

Ungefar samtidigt publicerades i den i Moskva utkommande 
tidskriften »Kriget och arbetareklassen« en artikel av professor 
Eugen Varga, vari den skada, som av Tyskland férorsakats de 
allierade och ockuperade landarna anslogs till 800 4 1000 miljar- 
der guldrubel, d. v.s. c:a 1600 4 2000 miljarder guldmark. Denna 
skada skulle Tyskland och dess bundsférvanter gottgora efter for- 
maga genom 6verlatelse av industriell utrustning och andra kapi- 
talfoéremal, erlaggande av 4rliga skadestandbetalningar ur den 
l6pande nationalinkomsten samt genom direkta arbetsprestationer 
for aterbyggandet av forstorda omraden . 

Naget senare publicerade »Economist« en artikel, vari en nagot 
divergerande standpunkt intogs. Tidningen fo6renade sig visser- 
ligen i férkastelsedomen Over finansiella reparationer men mot- 
satte sig att Tyskland frantogs betydande delar av sin produktions- 
apparat eller att dess arbetskraft konskriberades, eftersom sidana 
metoder skulle visa sig alltf6r kostsamma och direkt skadliga 
for dess prestationsférmaga. »Economist’s« eget forslag gick ut pa 
att lamna Tyskland i besittning av dess produktiva inrattningar 
men kvarhalla befolkningen under 3 a 5 Ars tid pa den krigstida 
levnadsstandarden, sa att halften av nationalinkomsten kunde ta- 
gas ut i form av nyproducerade kapitalféremal, behévliga for ater- 
uppbyggandet av foérstérda omraden. 

Officielt torde de allierades standpunkt med hanseende till ska- 
destandsproblemet for forsta gangen ha blivit fastslaget vid Jalta- 
konferensen den 12 februari 1945. Den av konferensen afgivna 
resolutionen innehaller namligen fdljande paragraf: »Vi ha be- 
handlat fragan om den skada, som de allierade nationerna under 
detta krig fororsakats av Tyskland, och finna det rattmatigt att 
Tyskland skall forpliktas att in natura kompensera skadan i stor- 
sta mOdjliga omfattning«. 

Harmed hade principen om naturaprestationer vunnit officiel 
bekraftelse. Men redan dessf6rinnan hade denna princip i prak- 
tiken tillampats i de stillestandsférdrag, som pi hésten 1944 av- 
slutats med Finland, Rumanien och Ungern. Vart och ett av dessa 
lander forpliktades namligen att i naturleveranser betala at Sov- 
jetunionen en krigsskadeersattning, lydande nominellt pa 300 mil- 
joner gulddollar. 

Daremot har Tysklands skadestandsbelopp annu inte officiellt 
fastslagits. Skulle man ga ut fran vad kriget faktiskt kostat, skulle 
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man komme till mycket héga belopp. Enligt berakningar gjorda 
av den Internationella Regleringsbanken stiga de krigférande lan- 
dernas direkta krigskostnader, uttryckta i reala varden, till fyra 
ginger hogre belopp 4n under forsta varldskriget. Dartill komma 
de indirekta kostnaderna, fororsakade bl. a. genom ockupationen. 
Men Aven sa verkar en nyligen i tidningspressen publicerad notis, 
enligt vilken de vid skadestandsforhandlingarna i Paris pa Tysk- 
land framstallda kraven skulle stiga till sammanlagt narmare 
4000 miljarder svenska kronor, rent fantastisk. Beraknas Tysk- 
lands befolkning for narvarande till 70 milj. invanare, skulla detta 
betyda, att varje tysk medborgare, kvinnor och barn inberaknade, 
skulle ha att betala i medeltal 6ver 50000 kronor eller c:a 30000 
riksmork. Som ett jamf6érelsetal mé namnas, att Tysklands natio- 
nalinkomst per capita under dren 1924—30 var i medeltal. nagot 
éver 1000 riksmark. 

Tyvarr ar det sa att utg4ngen av Tysklands krigsskadeproblem 
inte beror p& huru stor ekonomisk skadegorelse landet Astad- 
kommit utan i sista hand pa dess betalningsformaga eller i detta 
fall rattare sagt pa dess leveransférmaga. Harvid bor naturligtvis 
beaktas, att Tyskland sjalvt har bakom sig sex ars krigforing, 
nationalekonomisk rovdrift och enorm materiell forstérelse. Vidare 
bor beaktas att kriget efterf6ljts av s. k. fredsforhallanden, under 
vilka folkhushallningen ytterligare desorganiserats: landet har 
indelats i hermetisk tillslutna intressesfarer; stora delar av grans- 
trakter bebodda av tyskar ha avskiljts och befolkningen samman- 
trangts i det Tyskland, som blivit 6ver, sAvida den inte kvarhallits 
i tvangsarbete; industrin och a4ven andra naringar ha berévats en 
ansenlig del av sin kapitalutrustning; av militara skal skola vissa 
for Tyskland viktiga naringsgrenar antingen helt och hallet laggas 
ned eller deras verksamhet betydeligt inskrankas, ty enligt Pots- 
damkonferensens resolution av den 2 augusti 1945 skall vid orga- 
niseringen av Tysklands folkhushallning primar vikt laggas pa 
utvecklingen av jordbruket och fredliga inhemska industrier. Men 
aven detta organisationsarbete synes skrida ytterst langsamt fram. 
For endast nagra dagar sedan kunde man i tidningarna lisa fdl- 
jande rapport: »Allierade kontrollkommissionen i Berlin har efter 
c:a fem veckors éverlaggningar roérande det tyska naringslivets 
ateruppbyggnad pa basis av Potsdam-protokollets militara saker- 
hetsprinciper traffat en uppgorelse, vilken emellertid till sin om- 
fattning ar sd begransad och till sin karaktar si negativ, att man 
pa initierat engelskt hall hyser de allvarligaste farhagar betraf- 
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fande kommissionens mojligheter ait i fortsattningen angripa och 
positivt lésa problemet«. 

Jag skall inte ga langre in pa det tyska skadestandsproblemet, 
for vars mera detaljerade behandling jag inte ager nédiga forut- 
sattningar. Men aven for en utomstéende borjar det bli klart att 
det dilemma som freden i Versailles 4stadkom verkar nastan som 
en idyll jamfort med nuvaranda situation och de metoder, som 
nu tillampas pa losningen av skadestandsproblemet. 


Finlands krigsskadestdnd. 


Finlands skadestand till Radsunionen grundar sig pa artikel 11 i 
vapenstillestandsfoérdraget av den 19 september 1944, vari sages: 
»De skador, som Finland genom sina krigshandlingar och genom 
besattandet av radsryskt omrade asamkat Radsunionen, forbinder 
sig Finland att ersatta 4t Radsunionen med en summa stor tre- 
hundra miljoner dollars, vilken erlagges under sex Ars tid i varor 
(travaror, papper, cellulosa, sj6gaende fartyg och flodfartyg, di- 
verse maskiner).« 

Jag skall i det foljande forsdka sarskilt belysa betydelsen och 
konsekvenserna av stipulationen, att krigsskadestandet skall ute- 
slutande betalas i varor, eftersom just denna stipulation torde ha 
stérsta allmanna intresse med beaktande av det faktum att lik- 
nande bestammelser tillampats 4aven annorstades, sisom ovan re- 
dan antytts*). 

Jag skall forst beréra prisfrdgan. I sjalva vapenstillestandsfor- 
draget finnes ingen bestammelse om huru de varor, som skola 
levereras som krigsskadestind, bora prissattas. Denna fraga ar 
emellertid av avgorande betydelse for bedédmandet av skadestan- 
dets reala storlek. Lat oss belysa detta med ett exempel. Blir det t. 
ex. bestamt att Finland skall leverera for en milj. dollar av en 
viss sorts vara och faststalles enhetspriset for denna vara till 1 000 
dollar, skulle leveransskyldigheten allt som allt omfatta 1000 en- 
heter. Faststalles daremot for denna samma vara ett enhetspris 
pa 2000 dollar, stannar leveransskyldigheten vid 500 enheter. Den 


1) Finlands krigsskadestandsproblem har av mig mera ingaende behand- 
lats i artikeln »Finlands krigsskadestand och dess ekonomiska féljder« (Pub- 


likationer utgivna av Finlands Banks institut for ekonomisk forskning. Serie 
A 3:5). 
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reala borden av skadestandet blir foljaktigen i det senare fallet 
halften sA4 stor som i det foregdende. 

Fran finsk sida torde man vid de om prissattningen pa hésten 
1944 forda forhandlingarna gatt ut fran den ganska naturliga for- 
utsattningen att skadestandsleveranserna borde prissattas pa basen 
av dagspriser. Fran den motsatta sidan gjordes daremot gallande 
att 1938-ars priser, d. v. s. prislaget vid stormaktskrigets utbrott, 
skulle vara att anse som de normala, varfér leveranspriserna skul- 
le faststallas med beaktande av dessa. Vid forhandlingarna kom 
man slutligen 6verens om, att man visserligen skulle utga fran 
1938-ars priser, men att dessa fingo héjas dels med 10 procent och 
dels med 15 procent. Denna eftergift fran radsrysk sida innebar en 
ansenlig lattnad i férhAllande till de ursprungligen framstallda 
kraven. Men som faktum kvarstar, att aven de pa detta satt utrak- 
nade priserna sté betydligt under prisnivan efter kriget. Huru 
stor skillnaden ar torde vara svart att noggrant bestamma. Men 
tar man till berakningsgrund partiprisernas utveckling i Amerikas 
Foérenta Stater kommer man till féljande resultat: Amerikas par- 
tipriser hade i Juli 1945 stigit med 39 procent fran sin forkrigsniva. 
Om det under det forsta krigsskadearet erlagda skadestandet, no- 
minellt 50 miljoner dollar, raknas om enligt denna prisniva, blir 
vardet av skadestandsleveranserna 62 miljoner nuvaranda dollar. 
Man torde sdélunda kunna sluta sig till att Finland under detta 
forsta 4r har 6verlatit omkring 20 4 25 procent mera varor an vad 
dagspriserna hade forutsatt. 

Men skyldigheten att betala krigsskadestandet in natura betyder 
inte endast att Finland ar bundet vid en viss prisniva, utan ocksa 
att leveranserna miste forsigga i form av noggrant angivna varor. 
Dessa ha bestamts i framsta rummet med hansyn till det motta- 
gande landets behov och mindre med hansyn till det levererande 
landets naturliga férutsattningar. Pa detta satt har man kommit 
till ett sa »naturvidrigt« ersattningssystem, att dver 60 procent av de 
varor som skola éverlatas héra till grupperna metall- och kabel- 
tillverkningar, ehuru foére kriget dylika alster bildade endast om- 
kring 4 procent av Finlands export. 

Vilken svar belastning detta férfarande innebar for Finland, 
framgar av att en del av de fabriksanlaggningar och maskiner, 
som behévas fér framstallning av dessa varor, maste byggas eller 
anskaffas sarskilt for 4andamalet. Detta fororsakar extra kapital- 
investering vid en tidpunkt, da landet har allra minst rad dartill 
och da dessa kapitalvaror maste anskaffas till dagens pris, medan 
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samtidigt de fardiga produkterna prissattas enligt en lagre pris- 
niva. Dessutom bor observeras, att Finland till stérsta delen sak- 
nar inom metallindustrin behévliga ravaror, fornédenheter och 
halvfabrikat, vilka aven de maste ink6pas till priser, som aro dyra 
jamforda med leveransvillkoren. Man har beraknat, att de rava- 
ror och halvfabrikat som maste importeras uppga till omkring 35 
procent av metallindustrins bruttoproduktionsvarde. 

Om Finland daremot finge betala sitt krigsskadestand i dollar, 
kunde det salja de varor, till vilka det har eget ramaterial och 
for vilka dess produktionsapparat lampar sig, pa de marknader, 
dar de basta priserna sta att fa for varorna. Detta skulle naturligt- 
vis betyda, att det i forsta hand skulle salja travaror och skogs- 
industrins alster, vilka fore kriget bildade é6ver 80 procent av dess 
export. Pa sa satt skulle landet vinna trefaldig fordel; det kunde 
anvanda sina naturtillgangar, sitt realkapital och sin yrkeskunniga 
arbetskraft pa fordelaktigt satt, det kunde bevara sina naturliga 
exportmarknader, och det skulle fa ett fordelaktigt pris for sina 
produkter. 


Krigsskadestdndets tyngd. 


Ovanstaende utredning har visat, att krigsskadestandet belastar 
Finlands folkhushallning avsevart mera 4n enbart de nominella 
betalningarna lata formoda. Det ar dock omdjligt att precis defi- 
niera, huru stor denna belastning ar, och dessutom maste man 
inberakna vissa andra férpliktelser, som genom vapenstillestands- 
fordraget fallit pA Finland. Jag skall inte har g& narmare in pa 
de berakningar, som gjorts i detta hanseende, utan néja mig med 
att anféra att den genomsnittliga belastningen under den period 
som krigsskadeersattningarna paga (som bekant har denna period 
nyligen férlangts fran sex til atta ar), torde stiga till c:a 10 4 12 
procent av Finlands nationalinkomst. 

Det har anférda procenttalet ar synnerligen hégt, om man jam- 
for det t. ex. med de skadestandsbetalningar som Tyskland erlade 
i slutet af 1920-talet. Enligt den kanda nationalekonomen Ludvig 
von Mises utgjorde dessa endast 2 4 3 procent av Tysklands 4rliga 
nationalinkomst. 

Vilka mojligheter har Finland att ga i land med denna sin 
skadestandsskyldighet? Harfor finnas onekligen manga gynnsam- 
ma forutsattningar. Landets produktionsmaskineri har i stort sett 
undgatt krigets forstérelse och har under de senaste dren t. o. m. 
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forstorats. Landets befolkning ar arbetsduglig samt van att i kri- 
tiska stunder spanna alla sina krafter, sisom de nyligen tillanda- 
lupna krigsaren visade, och att komma till ratta med litet. Darfér 
kunde man kanske optimistiskt géra gallande, att det sega finska 
folket ocksa denna gang kommer att 6vervinna svarigheterna och 
gora sig till situationens herre. 

Sa lattvindigt kan dock inte skadestandsfragan avfardas. Fak- 
tum ar att folket ar andligen och kroppsligen utmattat efter de 
fem krigsarens pafrestningar. Det ar likasé ett faktum att pro- 
duktionskapitalet ar »trdtt«; industrins och lantbrukets produk- 
tionsf6rmaga har betydligt sjunkit och de arbeta med knapp 
effekt; det under kriget forstérda och som krigsskadestand leve- 
rerade tonnaget motsvarar omkring ?/, av tonnaget fore kriget, me- 
dan ater av bilbestandet dver */s ha gatt forlorade. Ett faktum ar 
ocksé, att finska marken tidtals och till stor del just pa grund 
av det tryckande krigsskadestandet har statt infor sitt samman- 
brott och att inflationen givit upphov at svara ekonomiska och 
sociala problem. 

For att Aterstailla arbetskonditionen och arbetslusten, for att fa 
produktionens hjul att rulla pA nytt och penningvardet att stabili- 
sera sig, borde till landet fas nédvendiga livsmedel samt ravaror 
och konsumtionsartiklar. Harfér synas dock inte for narvarande 
foreligga tillrackliga méjligheter, om denna import maste betalas 
med export. Exporten kan inte komma i gang i tillracklig oim- 
fattning, emedan produktionen ligger nere. Hartill kommer den 
omstandigheten, att stérsta delen av exporten hittills gatt at till 
skadestardsleveranserna, som d6verlatas utan kompensation. Av 
hela exporten under 1945 (inklusive till Radsunionen Aterstalld 
egendom) eller inalles 13964 miljoner mark utgjordes 8 737 mil- 
joner eller 63 procent av skadestandsexport. Endast 5 227 miljoner 
mark eller 37 procent kunde saledes anvandas att tacka landets 
egna behov med. 

Huru utvecklingsm6jligheterna te sig for Finlands utrikeshandel 
under de narmaste aren framgar av foljande. Vart oundgangliga 
irliga importbehov for inhemskt 4andamal har uppskattats till 105 
miljoner dollar raknat i 1938 ars penningvarde. Den kommersiella 
export som star till buds for denna import inskrankte sig, om 
1938 ars dollarvarde anvandes, 4r 1945 till 40 miljoner dollar. 
For ar 1946 (da skadestaindsindustrins nyanskaffningar betinga 
en relativt stor import) blir denna siffra inte heller hégre an c:a 
40 miljoner dollar. Motsvarende berakning fér 1947 slutar — for- 
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utsatt att Finlands exportindustri da arbetar med full effekt — 
pa ungefar 90 miljoner dollar och fér 1948-1950 pa ungefar 130 
miljoner dollar om 4ret. Enligt har anférda berakningar skulle 
alltsA under dessa ar jamvikt nds mellan export och import. 

Kalla fakta synas sdledes visa, att den skadestandsbelastning 
som palagts Finland éverstiger folkhushallningens barkraft, sa- 
dan denna Ar i detta nu. De fér skadestandsleveranserna erforder- 
liga kvantiteterna kunna inte fas ut av den lamslagna produktio- 
nen, och produktionen ar lamslagen, emedan skadestandet ar sa 
oerh6rt tungt. 

Det finnes endast tvA vagar ut ur denna atervandsgrand. Den 
ena vore att fa en sadan lindring i skadestandsleveranserna som 
landets begransade betalningsférmaga forutsatter. Ett steg i denna 
riktning ar betalningstidens forlangning fran sex till atta 4r. Den- 
na Atgard kan dock ha realpolitisk betydelse endast om totalbe- 
loppet av skadestandsbelastningen f6r de narmaste dren faktiskt 
begransas till att motsvara landets betalningsférmaga. I motsatt 
fall kan ersattningsskyldigheten inte fullgéras och landet far enligt 
nuvaranda stranga bestammelser lov att pa de icke fullgjorda 
leveranserna betala 60 procent arlig straffranta. 

Den andra vagen ut ur Atervandsgranden ar att fa sddana ut- 
landska krediter att den ekonomiska verksamheten med dess till- 
hjalp kan hamta sig och produktionsapparaten fas i gang med 
full effektivitet. Da fabriker och andre fasta produktionsanlaggnin- 
gar nastan fullstandigt bevarats fran krigets forstorelse, ar det nar- 
mast fraga om att skaffa nédigt driftkapital for att kunna rusta 
ut produktionsinrattningarna med ravaror o. a. férnddenheter. 
Det ar tydligt, att s&4 snart de produktiva krafterna inom folkhus- 
hallningen kunde fas i full gang pa detta satt, Finlands betal- 
ningsformaga skulle stiga betydligt, vilket skulle méjliggéra Ater- 
betalningen av den erhallna krediten. 

De krediter, som Finland sedan krigets upphérande erhallit i 
synnerhet fran Sverige och Amerika ha hjalpt det 6ver de férsta 
och kanske de stérsta svarigheterna. Vi maste hoppas att en ut- 
vag kan finnas ocksa i framtiden. 


Krigsskadestdndsfrdgans teoretiska bakgrund. 


Olika faser i krigsskadestandsfragans faktiska gestaltning har i 
det foregaende rullats upp: problemet fran foérsta varldskriget, 
fragestallningen under det andra varldskriget, Tysklands och till 
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sist Finlands krigsskadestand. Till detta ma till slut anslutas nagra 
allmanna reflexioner angéende krigsskadestandsproblemet. 

Man brukar tala om krigets jarnharda lagar. Jag tror att man 
med lika goda skal kan tala om fredens jarnharda lag, enligt vil- 
ken segraren stravar att draga storsta mdjliga ekonomiska nytta 
ur freden och den besegrade endast har att underkasta sig denna 
nodvandighet. Foérséker han komma fram med sina egna syn- 
punkter, de ma vara an sa rattmatiga, blir det klassiska svaret 
den romerska faltherrens hanfulla utrop: vae victis! Fran denna 
allmanna regel torde det ha funnits fA undantag i historien. Ett 
sadant var Finlands erévring ar 1809 av tsar Alexander I, da 
denne frammande furst inte endast tillf6rsakrade Finland en 
rattslig sarstallning utan med landet aterfoérenade omraden, vilka 
det hade férlorat genom tidigare olyckliga krig. I vara dagar, da 
krigen 4nnu mera 4n forut ha blivit hela folkets angelagenhet 
och lidelserna svalla héga, inte minst pA grund av den moderna 
propagandatekniken, torde en sddan generositet vara utesluten. 

Darfor bor ocksa krigsskadestandsproblemet, om man haller 
sig till realiteterna, betraktas endast ur segrarens synpunkt, ur 
synpunkten av vad som ar fér honom férdelaktigast. Men aven om 
saken forhaller sig pa detta satt, ar fragestallningen darfor inga- 
lunda enkel och otvetydig. Det ar namligen just fragan, vilken 
skadestandspolitik som ar best forenlig med den segrande partens 
ratt forstadda intresse, som i nuvaranda varldslage synes fordra 
grundlig och saklig klarlaggning i stil med den utredning, som 
efter senaste stormaktskrig framlades av Keynes. 

Det avgérande kriteriet i fragan, var den 6vre gransen for krigs- 
skadestandet bor dragas, torde vara detta: det ar lénldést att av 
ett land krava hégra tributer 4n som motsvarar dess betalnings- 
formaga under en given period. Man kan ocksa uttrycka detta sa- 
lunda, att det ar omdjligt att avpressa ett folk en stérre skatte- 
prestation 4n vardet av socialprodukten for naémnda period med 
avdrag av den for detta folks existensminimum erforderliga mang- 
der varor och tjanster. Férr eller senare maste en mot denna regel 
stridande skadestandspolitik leda till en politisk eller ekonomisk 
katastrof eller bada delarna. Det var just detta som hande efter 
forsta varldskriget. 

Men inte heller svaret pa fragan, vad som under en viss period 
de facto motsvarar ett lands prestationsférmaga, ar en gang for 
alla givet. Detie influeras namligen hégst betydligt av den eko- 
nomiska politik som tillampas. Salunda torde det icke kunna 
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gendrivas, att reparationspolitiken efter det forsta varldskriget 
led ett sndpligt fiasko till stor del just pa grund av att man inte 
lyckades lésa det s. k. transferproblemet. Darigenom blev Tysk- 
lands betalingsférmaga ansenligt nedsatt fran vad annars hade 
varit fallet. 

Nu synes man ha tagit lardom av denna bittra erfarenhet och 
fran forsta bérjan beslutat franse fran varje rent finansiell tribut. 
I stallet 4r man installd pA att helt och hallet krava ut krigs- 
skadestandet i naturaprestationer. Det ar méjligt att man pa 
denna vag verkligen lyckas kringga den klippa, pa vilken de tidi- 
gare reparationsbetalningarna strandade. Detta ar t. ex. tydligen 
fallet med Finlands krigsskadeersattningar, eftersom Sovjetunio- 
nen forbundit sig att taga emot alla de varor, som bestamts i 
gallande fordrag. 

Men Finlands exempel bevisar ocksd, att aven betalningar in 
natura aro forbundna med vissa svarigheter, vilka hittills knap- 
past tillrackligt beaktats. De varuleveranser, som avkravas, kunna 
vara s&é sammansatta, att de aro foga forenliga med folkhus- 
hallningens naturliga prestationsf6rmaga, och de kunna vara ut- 
tryckta i nominella penningenheter, som inte motsvara skade- 
standsprestationernas aktuella varde. Det ar salunda ganska vilse- 
ledande att alltjamt anfdra 300 milj. dollar som Finlands krigs- 
skadestand, da den verkliga siffran ligger betydligt hogre. Samma 
dilemma férelag for évrigt ocks4 efter forsta varldskriget. Medan 
de allierade officiellt beraknade det Tyskland palagda skade- 
standet till c:a 18 miljarder guldmark, anférdes fran Tysklands 
sida en siffra pA 50 miljarder — divergensen i dessa beraknin- 
gar berodde darpa, att fran tyskt hall naturaprestationernas 
penningvarde sattes si mycket hégre. En av den amerikanska 
Brookings Institution senare utférd berakning synes bevisa, att 
den tyska vardesattningen kom narmare sanningen. 

En annan pa ett lands betalningsf6rmaga inverkande faktor 
ar av rent politisk art. Staller man som mal ett lands militara 
forsvagande genom ingrepp i det ekonomiska livet, ar det klart 
att landets prestationsférmaga darigenom reduceras. Detta 4r 
tydligen fallet med Tyskland av i dag. Denna omstandighet ar 
sa sjalvklar, att det verkar nastan barnsligt att alls peka pa den. 
Men markligt nog ser det ut som om detta faktum inte alltid 
funne tillrackligt beaktande i diskussionen om skadestandet. 

Slutligen ma annu anforas en synpunkt, som ar mycket viktig 
vid faststallandet av ett lands betalningsformaga. Man kan fora en 
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krigsskadestandspolitik pa kortare eller pa langre sikt. En typisk 
politik pA kort sikt ar den, dé man berévar ett land dess kapital- 
utrustning eller satter dess befolkning i tvangsarbete for upp- 
byggandet av forstérda omraden. Tiden medger inte att ga in pa 
detta tema, men det torde vara klart, att det krigsskadestand, 
som man pa detta satt lyckas pressa ut av det besegrade landet, 
maste vara av ganska blygsamma matt. A andra sidan ar det 
klart att denna primitiva metod ar snabb och ocksa effektiv i 
sin brutalitet. 

En politik pa langre sikt lamnar det besegrade landet i besitt- 
ning av dess produktionsm6jligheter och ndjer sig med att under 
ett visst antal ar taga ut en bestaémd andel av landets 4rliga 
socialprodukt. Dette forfarande férordades t. ex. i den artikel i 
»Economist» som jag tidigare hanvisat till. P&é denna bog har 
ocks& Finlands krigsskadestand i det stora hela stallts, om ocks’ 
inte uteslutande. Det faktum att landet har frantagits en bety- 
dande del av sin handelsflotta masta t. ex. verka hammande pa 
dess lopande prestationsformaga. 

Teoretiskt sett funnes det annu en tredje mojlighet for inrikt- 
ningen av skadestandspolitiken. Denna vore att segermakterna 
helt och hallet avstode fran att krava reparationer (med undantag 
av restitution av bortférda varor). Det torde inte vara uteslutet 
att en sddan politik skulle landa inte endast de besegrade — 
deras intressen kommer ju inte i fraga — utan aven segrarna 
till gagn, darigenom att alla skulle bli delaktiga i en stabilise- 
ring av internationella ekonomiska relationer och en pa nytt upp- 
blomstrande varldshushallning. Men detta ar ju bara en teoretisk 
tankegang; varlden har — for good or for evil — gatt in for 
andra linjer. Framtiden far visa, vart de leda den lidande 
manskligheten. 











KAN RESTRIKTIONERNE AFVIKLES? 
FOREDRAG I NATIONALOKONOMISK FORENING DEN 28. MARTS 1946 
Af CARL IVERSEN 


PD" System af Reguleringer og Restriktioner, der i Lgbet af de 
sidste 15 Aar er bygget op her i Landet paa det ¢gkonomiske 
Omraade, og som paa mangfoldige Maader har begreenset Erhvervs- 
livets Dispositionsfrihed, er i de seneste Maaneder kommet ud for 
strid Modvind. I Pressen og paa Mé¢der er der feldet haarde 
Domme over hele dette System og rejst steerke Krav om, at det 
hurtigst muligt skal afskaffes. Men om de fleste af de fremsatte 
Udtalelser gelder det, at de mere udmerker sig ved Appel til 
Fglelser end ved forstandsmessig Argumentation. 

Det er let forstaaeligt, at der nu som efter den fgrste Verdens- 
krig rejser sig en Stemning for at komme tilbage til friere For- 
hold paa det ¢konomiske Omraade. Men man maa paa den anden 
Side ikke vere blind for, at det kan rumme Farer, hvis der piskes 
en altfor voldsom Stemningsb¢lge op mod »Diktaturet over Er- 
hvervslivet«. Skabes der i Erhvervskredse en Mentalitet, som g¢r 
det til en Dyd i stort og smaat at opponere mod Myndighedernes 
Afg¢relser, vil det ikke blot forhale de enkelte Sagers Gang, men 
det kan ogsaa umuligg¢re frugtbart Samarbejde mellem Myndig- 
heder og Erhvervsfolk netop med Sigte paa Reguleringernes Sim- 
plificering og Afvikling og saaledes virke stik imod sin Hensigt. 
Og sidst, men ikke mindst, vil en forhastet, uoverlagt, hel eller del- 
vis Opheevelse af det Reguleringsssystem, man nu efter mange Be- 
gyndelsesvanskeligheder m¢jsommeligt har faaet indarbejdet, let 
kunne bringe den Stabilitet i vor @konomi i Fare, som det trods 
alt lykkedes i det store og hele at opretholde gennem Besezttelsens 
svere Aar. Har man f¢rst sluppet Tdjlerne, lader et saadant Sy- 
stem sig nemlig ikke bygge op igen i en Haandevending. 
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Man har derfor indenfor Nationalgkonomisk Forenings Besty- 
relse ment, at det vilde vere gnskeligt at faa en mere n¢ggtern, 
fordomsfri Dr¢ftelse i Stand mellem Erhvervsfolk og Embeds- 
mend, Politikere og gkonomiske Teoretikere af hele dette Spgrgs- 
maal om Mulighederne for Restriktionssystemets Afvikling. Kunde 
mine indledende Bemerkninger give Anledning til en saadan 
Diskussion og derved bidrage til at lede den hidtil overvejende 
negative og ret interessepreegede Kritik ind i et mere konstruk- 
tivt Spor med stgrre Respekt for dkonomiske Realiteter og almene 
Hensyn, er Hensigten med dette Mgde naaet. 

Nu er det selvfdlgelig ikke muligt i et enkelt Foredrag at 
komme ind paa alle Sider af Regulerings- og Restriktionspolitiken 
overfor det ¢dkonomiske Liv. Jeg skal derfor i det f¢lgende i Ho- 
vedsagen holde mig til den Del deraf, som administeres af Vare- 
direktoratet og Prisdirektoratet. Det er jo fortrinsvis den, man i 
den sidste Tids Diskussioner har beskeeftiget sig med. Jeg teenker 
altsaa ved Restriktioner paa offentlige Foranstaltninger, der gri- 
ber direkte ind i den enkeltes Dispositioner og forbyder eller paa- 
byder ham at handle paa en ganske bestemt Maade. 


Naar man vil undersgge Mulighederne for at komme af med 
disse Restriktioner, ligger det ner at begynde med at se paa, hvad 
der i sin Tid har f¢rt til deres Indfgrelse. Derved faar man visse 
Holdepunkter med Hensyn til, hvilke Forudsetninger der maa 
vere opfyldt, for at de atter skal kunne undveeres. Her er det 
naturligvis heller ikke muligt at gaa i Detailler. Kun visse Hoved- 
trek i Restriktionssystemets Opbygning og ¢gkonomiske Baggrund 
skal ganske kort antydes. 

Det var som bekendt den steerke Depression, der satte ind ude 
i Verden i 1929, som gav Anledning til Valutacentralens Oprettelse 
i Januar 1932. Det var navnlig tre Forhold, der dengang udsatte 
vor Betalingsbalance for et voldsomt Pres. For det f¢rste medf¢grte 
det store internationale Prisfald paa Landbrugsvarer, at Prisfor- 
holdet mellem vore Eksport- og Importvarer fra Begyndels-n af 
1931 udviklede sig i meget ugunstig Retning. For det andet affgdte 
Krisen i en Reekke af vore Aftagerlande og da navnlig i Tyskland 
talrige og drastiske Toldforh¢jelser, Kontingenteringer og Valuta- 
restriktioner, som gik f¢leligt ud over vor Eksport. For det tredie 
ggedes vore Vanskeligheder af den internationale Kreditgivnings 
Sammenbrud. 
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En yderligere Forverring af Danmarks gkonomiske Situation 
indtraadte ved Englands Opgivelse af Guldfoden. Den gav som 
bekendt Anledning til, at man lod Kronen f¢lge Pundet, og i den 
fglgende Tid anvendtes yderligere Kronesenkning som Middel til 
at afbg¢de Misforholdet mellem Efterspgrgsel og Udbud af frem- 
med Valuta. Naar man ikke indskreenkede sig til at benytte dette 
Middel til at skabe Ligeveegt paa Betalingsbalancen, var det vel 
férst og fremmest af handelspolitiske Grunde. Ikke mindst Fryg- 
ten for engelske Anklager for Valutadumping og for de Repres- 
salier, som disse Anklager kunde give Anledning til, bevirkede, at 
Danmark kun deprecierede i samme Omfang som vore vigtigste 
Konkurrenter inden for det britiske Imperium: New Zealand og 
Canada. 

Det var vel iser under Indtryk af de mange Diskussioner, der 
var blevet fért her hjemme i fgrste Halvdel af Tyverne, om at 
holde Valutakurserne nede ved direkte Indgreb over for Importen, 
at man i 1932 fra Politikernes Side kom ind paa at ville pr¢ve 
denne Fremgangsmaade fremfor Kreditpolitiken som Middel til 
at holde den Sterlingkurs, man havde bestemt sig for. Siden hen 
har man navnlig peget paa tre Ting som Begrundelse for at fore- 
trekke Importregulering for den klassiske Diskontopolitik. For 
det férste kunde man ikke som f¢r i Tiden regne med, at en 
Renteforhgjelse vilde medfgre udenlandsk Kapitalindstrémning. 
For det andet var indadtil baade Vare- og Arbejdsmarked efter- 
haanden saa stzrkt preget af Monopol- og Treeghedselementer, at 
en Renteforhgjelse i fgrste Omgang snarere vilde resultere i Pro- 
duktionsindskrenkning og Arbejdsl¢shed end i senket Omkost- 
ningsniveau, medens man ved Importreguleringen tvzrtimod haa- 
bede at kunne aabne Vej for Rentesenkning til Fremme af Be- 
skeeftigelsen. For det tredie var det klart, at i det Omfang vore 
Aftagerlande begreensede selve Udf¢rselsmeengderne ved Kontin- 
genter, Valutakontrol ell. lign., vilde Eksporten ikke blive stimule- 
ret, selv om det skulde lykkes ved Renteforh¢gjelse at faa presset 
vort Omkostningsniveau ned. 

Ogsaa mod Anvendelse af Toldforhgjelser som Middel til at be- 
greense Importen blev der i Trediverne anfgrt en Rekke Argumen- 
ter. For det férste havde mange den naive Opfattelse, at medens 
Told fordyrede Importvarerne, kunde Importreguleringen naa sit 
Maal uden at heve Priserne, fordi det offentlige ikke her kraevede 
nogen Afgift. I Virkeligheden var Forskellen naturligvis blot den, 
at Prisforh¢jelsen i sidste Fald gik i private Lommer i Stedet for 
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at tilfalde Staten. Pudsigt nok anfgrte man samtidig, at Importre- 
guleringen gav mere effektiv Beskyttelse mod fortsat Prisfald paa 
Verdensmarkedet; man fremhzevede — med st¢grre Ret — at kun 
stadig fortsatte Toldforhgjelser kunde neutralisere udefra kom- 
mende Prisnedgang, medens man ved Importreguleringen helt 
overskar Forbindelsen med Verdensmarkedets Priser. Endelig 
lagde man stor Veegt paa, at Importreguleringen i hdjere Grad end 
Tolden aabnede Mulighed for Diskrimination overfor Varer fra 
forskellige Lande. Vore mange Mestbegunstigelsestraktater var en 
Hindring for at forh¢je Tolden over for enkelte Lande, og en gene- 
rel Toldforh¢jelse, der ogsaa ramte de Lande, hvor vi havde store 
Eksportinteresser, vilde let have udlést Modforanstaltninger. 
Naturligvis bet¢éd ogsaa Forskelsbehandling fra Valutacentralens 
Side om ikke formelt saa dog reelt en Kreenkelse af Mestbegun- 
stigelsesprincipet, men Faren for Repressalier var antagelig her 
mindre, fordi de Lande, Forskelsbehandlingen iszer vilde gaa ud 
over, dels selv anvendte lignende Fremgangsmaader, dels havde et 
betydeligt Eksportoverskud overfor Danmark, som de var ivrige 
for at opretholde. 

Der kan saaledes peges paa en Reekke Forhold i.den gkonomiske 
og politiske Situation ude og hjemme som Aarsager til, at man 
i Trediverne havnede i den direkte Importkontrol som Middel til 
at afpasse Indf¢grselen saaledes til vore Eksportindtegter i vide- 
ste Forstand, at den valgte Kronekurs kunde holdes. 

Men Valutacentralen skulde jo ikke blot holde Kronen; den 
skulde ogsaa tjene handelspolitiske og beskeeftigelsesmeessige For- 
maal. 

De handelspolitiske Hensyn har jeg allerede berért ved Sam- 
menligningen mellem Told og Importkontrol. Med de _ tosidige 
Vareudvekslingsaftalers voksende Udbredelse fik man Brug for et 
Instrument, der gjorde det muligt under Handelsforhandlinger 
med Udlandet at give Tilsagn om Udstedelse af Bevillinger til Im- 
port af bestemte Mzengder af bestemte Varer fra bestemte Lande. 
Valutacentralens Effektivitet i saa Henseende lader sig ikke be- 
stride, sely om man naturligvis kun kunde garantere, at Bevillin- 
ger blev udstedt, men ikke, at selve Importen fandt Sted, jfr. 
»Valutapuklen« over for Tyskland, som man havde saa meget 
Besver med at faa bragt ud af Verden. Paa lidt lengere Sigt var 
Valutacentralen dog nok et tveeegget Sveerd; ogsaa Udlandet leerte 
nemlig efterhaanden at spille paa dette Instrument, og det gav sik- 
kert ofte Anledning til stérre udenlandske Krav om Gensidighed i 
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Samhandelen, end vi ellers vilde vere blevet stillet overfor. Der- 
imod kan det naturligvis ikke uden videre anfgres som Kritik mod 
Importreguleringen, at Varerne i mange Tilfeelde kunde vere k¢bt 
billigere andetsteds; denne Fordyrelse af Importen var simpelt 
hen Prisen for at skaffe Eksportvarerne Afsztning, jfr. Omleg- 
ningen af vor Kulimport fra Polen til England. 

At Valuatcentralen ogsaa kunde bruges — og blev brugt — til 
at fremme beskeftigelses- og beskyttelsesmzessige Formaal, beh¢- 
ver ikke nzermere Omtale. Der blev ved dens Hjzlp praktiseret 
en Art Investeringskontrol gennem Regulering af Importen af Byg- 
gematerialer, Maskiner og industrielle Raastoffer. Det er vel ogsaa 
uden videre klart, at der kunde og maatte opstaa Konflikter mel- 
lem de handelspolitiske og de beskyttelsesmzessige Hensyn. 

Endelig nzvner jeg for Fuldsteendigheds Skyld, at Tredivernes 
Valutaordning ikke blot omfattede en Regulering af Vareimporten, 
men ogsaa en Rekke Forskrifter vedrgrende Betalingerne mellem 
Danmark og Udlandet. Baggrunden for disse Bestemmelser var 
Udviklingen paa det internationale Laanemarked i Forbindelse 
med Clearingsystemets stigende Anvendelse i Udenrigshandelen. 

Der er ikke Anledning til her at gaa nermere ind paa Import- 
kontrollens Udvikling i Trediverne; der indfgrtes bl. a. en Fri- 
liste, hvis Omfang vekslede noget med Konjunkturer og Valuta- 
situation. Derimod kan der vere Grund til at nzvne, at Statens 
sterkere Indblanding i Arbejdslgnnens Fastszettelse i disse Aar 
ikke var til Hinder for, at Lgnnen fra 1929 til Udgangen af 1938 
steg omtrent dobbelt saa steerkt her i Landet som i England — 
nemlig med henholdsvis 14 og 7 pCt. — saaledes at i hvert Fald en 
Del af den ved Kroneseenkningerne opnaaede Rentabilitetsforbed- 
ring atter gik tabt til Skade for Beskeftigelsen. 

Ved den anden Verdenskrigs Udbrud gennemf¢rtes endelig en 
omfattende Regulering ogsaa af Vareeksporten. Formaalet hermed 
var for det f¢rste at sikre, at Udfgrselen fordeltes mellem de krigs- 
férende Parter paa en Maade, der stemte overens med vor Neutra- 
litetspolitik. Og for det andet vilde man derved hindre, at Ekspor- 
ten tog et saadant Omfang, at det kunde true Hjemmemarkedets 
Forsyning. 

Prislovgivningen tog indtil Krigen kun Sigte paa at begrzense 
monopolistiske Virksomheders og Sammenslutningers Misbrug. 
Prisloven af 1937 havde ganske vist et Forbud mod urimelige Pri- 
ser, der skyldtes Udnyttelse af Vareknaphed el. lign. Denne Passus 
tog aabenbart Sigte paa de af Importreguleringen affgdte Prisstig- 
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ninger, men nogen Indgriben fandt ikke Sted overfor disse fgr 
Krigen. 

Allerede den 2. September 1939 gennemf¢rtes imidlertid en Lov, 
som gav Landbrugsministeren og Handelsministeren en almindelig 
Adgang til at regulere Priser og foretage Rationering. De to Mini- 
stre kunde hver paa sit Omraade fastseette Maksimalpriser, og de 
fik tillige Bemyndigelse til at treffe mere almindelige Prisfor- 
skrifter. I Medfgr af denne sidste Befgjelse gennemf¢rtes straks 
en generel Avancebegrensning omfattende samtlige Erhverv, og i 
den fglgende Tid sattes der Maksimalpriser paa vigtige Varer som 
Korn, Mel, Bréd og indenlandsk Breendsel. 

Efter nogen Vaklen bestemte Prismyndighederne sig for at til- 
lade Priskalkulering paa Grundlag af Genanskaffelsesprincipet, i 
hvert Fald hvor Varelagrene ikke var stgrre end normalt. Sam- 
tidig fik Priskontrolraadet Befgjelse til at fastseette Anmeldelses- 
pligt for Prisforh¢jelser paa Varer, hvis Omszetning var bundet af 
monopolistiske Aftaler eller Bestemmelser. Denne Regel var ind- 
til Beszettelsen det vigtigste Grundlag for Raadets Virksomhed, og 
det lykkedes herigennem at faa Haand i Hanke med Prisudviklin- 
gen for en Rekke vigtigere Varer, men igvrigt var Prisregulerin- 
gen ikke szerlig effektiv i denne Periode. Der var mange Overtre- 
delser af de temmelig uklare Regler for Pris-og Avanceberegnin- 
gen, idet man endnu savnede et effektivt Kontrolapparat. 

Ved den tyske Beszettelse af Landet stod det straks Regeringen 
klart, at man maatte gribe til mere drastiske Forholdsregler for at 
hindre eller i det mindste hemme den Prisstigning, som den sker- 
pede Vareknaphed efter al Sandsynlighed vilde fére med sig. Al- 
lerede den 9. April udstedte Handelsministeriet et generelt Pris- 
stop, som dog hurtigt blev gennemhullet ved, at der paa Landbru- 
gets Begeering blev gjort Undtagelse for Kgd og Fleesk, og den 30. 
Maj 1940 gennemf¢rtes en skzerpet Prislov, hvis Hovedprinciper 
trods senere /Endringer i Loven stadig i det vesentlige ligger til 
Grund for Prisreguleringen her i Landet. Nu gik man over til, at 
Prisberegningen ubetinget skulde foregaa paa Grundlag af Kost- 
prisprincipet, idet kun virkelig medgaaede, ngdvendige Udgifter 
maatte medregnes ved Prisberegningen, og om Nettoavancen be- 
stemtes, at den skulde vere rimelig, og at den hverken procentvis 
eller absolut maatte overstige den hidtil sedvanlige lovlige Netto- 
avance pr. Vareenhed. Desuden fik nu ogsaa Priskontrolraadet Ad- 
gang til at fastseette Maksimalpriser og Maksimalavancer. Endelig 
skal jeg neevne den senere lovfestede Regel, hvorefter Generalom- 
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kostningerne ikke maa indregnes i den enkelte Vareenheds Pris 
med et stgrre Belgb end under normale Forhold szdvanligt, dog 
med et Tilleeg svarende til den gennemsnitlige Prisstigning for de 
Ydelser, der seedvanligt henfgres under Generalomkostningerne. 

Baggrunden for den skzerpede Prisregulering efter Beszttelsen 
var som alt sagt den Knaphedsprisstigning, der maatte befrygtes 
som Resultat af, at Tilfgrslerne vestfra hgrte op. Der var nemlig en 
neerliggende Fare for, at de forskellige Befolkningsgruppers Be- 
strebelser for at skaffe sig Kompensation for denne Knapheds- 
prisstigning gennem h¢jere Pengeindtegter skulde medf¢re infla- 
toriske Prisstigninger. Det maatte derfor geelde om saa vidt gérligt 
at faa hele Pengeindkomstdannelsen under Kontrol. Dette lykke- 
des ogsaa efterhaanden i betydelig Udstreekning, saaledes at de 
store Krediter, som Nationalbanken maatte yde Beszttelsesmag- 
ten, mere gav Anledning til Pengeledighed end til Inflation. Det 
betgd dog en vesentlig Sveekkelse af hele Systemet, at Kontrollen 
med Pengeindtegterne var stykket ud mellem flere Myndigheder, 
hvis Samarbejde ikke altid syntes lige intimt og harmonisk. Det 
var Regering eller Rigsdag, som bestemte Landbrugsvarernes Pri- 
ser paa Hjemmemarkedet og traf Aftaler med Tyskland og andre 
Lande om Import- og Eksportpriser; Arbejdslgnnen fastsattes af 
Arbejds- og Forligsnevnets Formandskab, medens Priskontrol- 
raadet tog sig af Avancerne i Byerhvervene, og endelig foregik 
der gennem Udenrigsministeriet en vis Kontrol med Indtegterne 
ved Vernemagtsarbejder og de szerlige Industrileverancer. 

Af disse korte Antydninger vedrgrende Priskontrollens Udvik- 
ling under Krigen vil det forstaas, at den i fgrste Reekke har taget 
Sigte paa at bremse Knaphedsprisstigninger og hindre, at disse 
omsatte sig i stérre Avancer eller tjente som Motivering for L¢én- 
forhgjelser. Men derigennem har den ogsaa indirekte bekzempet 
Inflationen. Selvf¢lgelig kunde selve Varemangelen ikke afhjzl- 
pes ved at holde Priserne nede. Man beskyldte tvzertimod ofte Pris- 
kontrollen for derigennem at ¢ge Vareknapheden ved at svekke 
Produktionsviljen. Det er naturligvis ogsaa rigtigt, at hvis man vil 
have et vist Vareudbud frem, maa Greenseomkostningerne deekkes. 
Men der vil ofte vere et betydeligt Spillerum mellem Graenseom- 
kostningerne og den opnaaelige Pris. Det gjaldt allerede under Im- 
portreguleringen fgr Krigen, og som f¢r antydet var man ogsaa 
ved Prisaftalelovens Fornyelse i 1937 opmzrksom paa, at Import- 
restriktionerne burde félges af Priskontrol, sely om denne Erken- 
delse ikke dengang blev omsat i Handling. Besettelsestidens stdrre 
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Vareknaphed og Pengerigelighed ¢gede imidlertid i hj Grad Mu- 
lighederne for, at Priserne kunde blive drevet langt op over 
Grenseomkostningerne. Naar alle venter Prisstigning, vil des- 
uden K¢gberne vere tilbdjelige til at hamstre, medens omvendt 
Selgerne vil fgle sig fristede til at holde deres Varer tilbage, og 
begge disse Forhold maatte naturligvis bidrage til at presse Pri- 
serne yderligere i Vejret. 

Sely om man ikke kunde fjerne selve Vareknapheden, kunde 
man desuden ved Prisreguleringen hindre, at det fortrinsvis blev 
de mere velstillede, der fik Varerne. Men naar man saaledes satte 
Prisens efterspgrgselsbegreensende Funktion ud af Spillet, maatte 
der naturligvis szettes et andet Fordelingsprincip i Stedet, hvis man 
skulde undgaa, at Varerne blev revet vek af de mest morgendue- 
lige og dem, der kendte Vejen til Kgbmandens Bagdgr. Man maatte 
med andre Ord supplere Priskontrollen med Rationering. Man 
maatte, som det er blevet sagt, velge mellem Kort og Kg. Der blev 
som bekendt ogsaa under Krigen gennemf¢rt en Rekke offentlige 
og private Rationeringsordninger, sely om man her hjemme var 
mere tilbageholdende end i de fleste andre Lande med at skride 
til Rationering, mens der endnu var noget at rationere. 

I en Del Tilfeelde undlod man ved egentlig Rationering at fore- 
tage en Fordeling af de knappe Vareforraad paa de endelige For- 
brugere og indskrenkede sig til at gennemf¢re Fordelingsordnin- 
ger paa tidligere Trin i Omszetningen. Man greb f. Eks. ind i Vare- 
fordelingen fra Import¢r eller dansk Producent til Forhandler eller 
anden dansk Producent. Ogsaa disse Fordelingsordninger tilsig- 
tede naturligvis at sikre de enkelte Forbrugere en rimelig Andel 
af den til Raadighed staaende Varemzengde, men ved disse Ord- 
ninger spillede tillige et andet Synspunkt ind, nemlig Q@nsket om 
at sikre en Fordeling gennem Handelens normale Kanaler. Under- 
tiden var der herved kun Tale om at hindre, at enkelte normale 
Handelsled, f. Eks. Grossisterne blev skudt ud i en vareknap Situa- 
tion, men efterhaanden blev denne Tanke om, at Handelen skulde 
fdlge de gamle Baner, for mange Erhvervsdrivende ensbetydende 
med et Krav om Bibeholdelse af deres procentvise Andel af den 
reducerede Omszetnng. 

Ogsaa ved de talrige Produktionsreguleringer, der blev gennem- 
fgrt i Krigens Aar, spillede dette Hensyn ind ved Siden af QMnsket 
om at sikre den samfundsmeessigt mest gnskelige Anvendelse af 
de til Raadighed staaende Raavaremengder, ja, man tgr vel endda 
sige, at hvor der opstod Konflikt mellem disse to Synspunkter, 
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sejrede som Regel Hensynet til trods reduceret Totalproduktion at 
bevare det gamle St¢rrelsesforhold mellem Branchens Virksom- 
heder. Man skred ikke som i de krigsfgrende Lande til Nedleg- 
gelse af mindre gkonomisk arbejdende Bedrifter og Koncentration 
af Produktionen paa de mere moderne Virksomheder for derigen- 
nem at opnaa de st¢rst mulige Raavarebesparelser, og hvor Be- 
grensning af Fremstillingen af mere luksuspregede Varer vilde 
have bevirket Lukning af Virksomheder, veg man ogsaa tilbage 
for at tage de Skridt, som det rene Forbrugerhensyn tilsagde. Der 
kan ikke vere Tvivl om, at dette i mange Tilfeelde f¢rte til, at 
Varerne blev dyrere eller daarligere end n¢gdvendigt. 

For Industriens Vedkommende indskreenkede man sig ved disse 
Produktionsordninger til at forbyde visse Anvendelser af Raastof- 
ferne eller paabyde Kvalitetsendringer (som f. Eks. mindsket 
Fedtindhold i Sebe) eller AEndringer i Meengdeforholdet af pro- 
ducerede Varer (flere »Nyttevarer«, feerre Luksusvarer). Kun in- 
denfor Land- og Skovbrug gik man med Reglerne om Kornafleve- 
ring og Pligthugst til at gennemf¢gre egentlig Produktionstvang. 

Det korte Rids, der her er givet af Restriktionspolitikens Udvik- 
ling her i Landet, har som alt sagt ikke tilsigtet at vere udt¢m- 
mende. Jeg har fortrinsvis fremhzevet de Momenter, som har Be- 
tydning for en Bedgmmelse af Mulighederne for Restriktionernes 
Afvikling. Den Konklusion, der i saa Henseende kan drages af den 
hidtidige Udvikling, er, at en Tilbagevenden til friere Forhold er 
betinget af en Jang Rekke Faktorer ude og hjemme. Sammenfat- 
tende kan man sige, at denne Udvikling viser, at Restriktionernes 
Afvikling bl. a. beror paa f¢lgende Forhold: 

1) Hvor hurtigt Tilfgrslerne udefra atter bliver nogenlunde nor- 
male, saaledes at den af Krigen skabte Varemangel overvindes. 

2) Om man t¢r ggre sig Haab om en nogenlunde rolig ¢kono- 
misk Udvikling ude i Verden uden saa alvorlige Konjunkturtil- 
bageslag som i Aarene efter 1929. 

3) Om det lykkes at sikre et rimeligt Forhold mellem Verdens- 
markedets Priser paa Raastoffer, Landbrugsprodukter og industri- 
elle Feerdigvarer. 

4) Om de internationale Kapitalbeveegelser genoplives. 

5) Om man ude i Verden senker Toldskrankerne, afvikler 
Kontingenter, Valutarestriktioner m. m. og erstatter de tosidige 
Vareudvekslingsaftaler og den bilaterale Clearing med mangesi- 
digt Varebytte og fri Valutahandel. 
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6) Hvor stor Frihed det enkelte Land i Fremtiden faar m. H. t. 
Fastseettelsen af Valutakurserne. 

7) Om man her hjemme treffer effektive Foranstaltninger til 
Absorbering af de ledige Penge. 

8) Om man faar tilvejebragt en saadan Harmoni mellem Om- 
kostninger og Priser her i Landet, at Betalingsbalancen kan holdes 
i Ligeveegt og Beskeeftigelsen sikres uden direkte Indgreb i Uden- 
rigshandelen. 

9) Om man kan sikre en saadan Udvikling af Arbejdslén og 
andre Pengeindkomster her i Landet, at en engang opnaaet Har- 
moni i Prisstrukturen bevares. 

10) Ifald man gnsker at bevare den Beskyttelse, der opnaaedes 
ved Valutacentralens Hjzlp, maa en Afvikling af Importkontrol- 
len ledsages af en herpaa sigtende Revision af Toldsatserne. 


Lad os derefter vende Blikket mod Fremtiden og se lidt paa, 
hvorledes Chancerne stiller sig for Realisering af disse mange 
Forudsetninger. 

At man ikke i @jeblikket kan afskaffe Importregulering, Pris- 
kontrol og Rationeringer, er formentlig alle fornuftige Mennesker 
enige om. For det fgrste raader der endnu paa mange Omraader 


stor Vareknaphed ude i Verden som Félge af Vanskelighederne 
ved Overgangen fra Krigsékonomi til Fredsékonomi. For det an- 
det maa vi forelgbig her i Landet regne med stor Knaphed paa 
fremmed Valuta og da serlig paa Dollars. Hvor lenge denne 
Valutamangel vil ggre sig geeldende, beror dels paa Tilfgrselsmu- 
lighederne for udenlandske Raastoffer til Eksportproduktionen, 
dels paa Prisudviklingen ude i Verden, dels endelig paa den ¢ko- 
nomiske Politik her i Landet. 

Indtil videre forsterkes Valutaknapheden af den Varehunger, 
som Beszettelsesperioden har efterladt. Forbrugerne har veret n¢gdt 
til at opseette mange Indkgb af Bekledningsgenstande og andre 
varige Goder, de Handlende har témt deres Varelagre uden at 
vere i Stand til at fylde dem igen, og mange Erhvervsvirksom- 
heder har udsat Investeringer af forskellig Art, f. Eks. Byggeri, 
Reparationer og Udskiftning af Maskiner og Redskaber. Og saa 
lenge Raastofmangel hindrer en Forggelse af Vareudbudet, vil 
denne serlige Retableringsefterspgrgsel naturligvis tillige tendere 
mod at drive Priserne i Vejret. 





68 CARL IVERSEN 


Endelig kan de mange ledige Penge bidrage til yderligere at 
forsterke denne Retableringsefterspgrgsel og derigennem yderli- 
gere gge Presset paa den knappe Valutatilgang og skeerpe Tenden- 
sen til Prisstigning. 

En ¢jeblikkelig Afskaffelse af Importkontrol og Prisregulering 
vilde derfor let fgre til en lignende Udvikling som den, vi oplevede 
i 1919—20. Dengang kom den verste Inflation som bekendt f¢rst 
efter Krigen. 

Om man lidt efter lidt kan faa Restriktionerne afviklet, beror 
som allerede flere Gange nevnt dels paa Forhold ude i Verden, 
dels paa Forhold her hjemme. 

Retter vi férst Blikket udad, er der Grund til at se dels paa de 
gjeblikkelige Tilfgrselsvanskeligheder, dels paa den sandsynlige 
handelspolitiske Udvikling paa leengere Sigt. 

Efter den fgrste Verdenskrig naaede Tilfgrslerne forholdsvis 
hurtigt op paa et nogenlunde normalt Niveau. Setter man den 
indfgrte Varemzngde i 1913 lig 100, var Importmeengden i 1918 
nede paa 33, men allerede i 1919 steg den til 89. Denne Gang vil 
det desverre neppe gaa saa hurtigt. Det er dog vanskeligt at 
bedgmme Udviklingen ret langt frem i Tiden, og jeg skal derfor 
vedrgrende dette Spgrgsmaal indskrenke mig til for de vigtigste 
Varegruppers Vedkommende at nezvne et Par Tal til Belysning 


af Tilfgrslerne siden Befrielsen og antyde lidt om Udsigterne for 
den nzrmeste Fremtid. 


Den katastrofale Situation, man staar overfor i indevzerende 
H@¢gstaar m. H. t. Verdens Forsyning med Korn og Foderstoffer, 
har veeret saa sterkt omtalt i den sidste Tid, at jeg for disse 
Varers Vedkommende kan fatte mig kort. Af udenlandsk Korn, 
hvoraf der fér Krigen efter H¢gstens Stgrrelse indf¢grtes 500.000— 
1.000.000 Tons, er der hidtil intet indkgbt udover Bytteforretnin- 
ger, og heller ikke i Resten af Hgstaaret kan der ventes nogen 
Nettotilfgrsel af Korn. Argentinas nye H¢st oplyses at veere meget 
daarlig og Priserne stekkt stigende. 

Forbruget af udenlandske Foderstoffer laa fgr Krigen paa 
800—900.000 Tons om Aaret. Der blev for 1945 givet Allocation til 
Danmark for 163.000 Tons Foderkager fra Sydamerika; heraf var 
i Midten af Marts afskibet 150.000 Tons og ankommet 100.000 
Tons. For f¢érste Kvartal 1946 fik Danmark tildelt 55.000 Tons 
Oliekager, og desuden fik vi en forelgbig Allocation for Olie paa 
50.000 Tons, svarende til ca. 150.000 Tons Oliefr¢. Olieallocationen 
er imidlertid for nylig paa Grund af de vanskelige Forhold paa 
Olie- og Fedtmarkedet blevet nedsat til 47.000 Tons, hvoraf 13.000 
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Tons Hvalolie. Og maaske bliver en yderligere Nedskering n¢gd- 
vendig. Ogsaa for Oliekager og Oliefr¢ er Situationen saaledes 
meget alvorlig. 

Det er ligeledes vel bekendt, at heller ikke Brzendselssituationen 
er altfor opmuntrende. Importen af Kul og Koks udgjorde i 1938 
449.000 Tons om Maaneden. I Tiden fra 1. Maj 1945 til 1. Marts 
1946 har Indf¢rselen kun veret Gnsn. 189.000 Tons pr. Maaned. For 
April Kvartal i Aar har E. C. O. stillet en maanedlig Import paa 
276.000 Tons i Udsigt. Heraf skal 171.000 Tons komme fra Ruhr, 
90.000 Tons fra U. S. A. og kun 15.000 Tons fra England. Saa vidt 
man kan sk¢gnne, vil disse Kvanta ogsaa indgaa. Dog vil Tilfgrs- 
lerne fra U. S. A. vere afhzengige af, om den til 1. April varslede 
Strejke bliver til Virkelighed. Selvy om de forventede Tilf¢rsler 
saaledes andrager godt 60 pCt. af Fgrkrigsimporten, giver dette 
Tal dog ikke det rigtige Billede af Situationen. Baade de engelske 
og de amerikanske Kuls Kvalitet ligger nemlig langt under F¢r- 
krigskvaliteten, saaledes at der nu kreves stérre Meengder for at 
dekke samme Behov. 

For Benzin, Petroleum og Brendselsolier er der ingen Leve- 
ringsvanskeligheder, og Begreensningerne i Forbruget skyldes her 
alene Valutahensyn. Ved den nuverende Rationering vil de sam- 
lede Udgifter til Olie og Benzin i Aaret 1946 andrage ca. 6,2 Mill. 
Dollars og ca. 600.000 Pund Sterling. En Opheevelse af Benzin- 
rationeringen vilde kreve betydelig forggede Mzngder Benzin og 
Olie; Merudgiften hertil vilde i det mindste andrage godt 1,5 Mill. 
Dollars og godt 200.000 Pund Sterling. 

Men flyder Benzinen rigeligt, er Situationen til Gengeld yderst 
vanskelig for Autogummi. Man har beregnet Behovet indtil Midten 
af 1946 til ca. 150.000 Lastvognsdeek og ca. 300.000 Personvogns- 
deek og tilsvarende Antal Slanger under Forudszetning af en fuld- 
stendig Ophzevelse af Benzin- og Gummirestriktioner, og indtil 
Midten af Marts har vi kun faaet 45—50.000 Lastvognsdek og 
5—6000 Personvognsdek. Ogsaa for den kommende Tid er Udsig- 
terne for Tilfgrsler af Autogummi daarlige; der er desveerre stadig 
betydelige Leveringsvanskeligheder ogsaa i U. S. A. Man ¢gnsker 
saa vidt muligt at dekke Hjemmemarkedets Behov, forinden der 
eksporteres, og Bilindustriens Opsving beslaglegger store Meeng- 
der Autogummi til Montering af de nye Vogne. 

Blandt Byggematerialerne har man beregnet, at der vil kraves 
Tilfgrsler fra Udlandet paa ca. 700—800.000 m* Tre aarligt for 
at holde Forbruget paa samme Niveau som f¢r Krigen, og dertil 
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kommer, at Behovet maa antages at ville stige veesentlig, bl. a. til 
Igangseettelse af Byggeri, til Emballageformaal samt Skibsbyg- 
ning. I Tiden 5. Maj—31. December 1945 har Tilfgrslerne ud- 
gjort ca. 425.000 m*, der hovedsagelig hidrgrte fra de f¢r Befriel- 
sen i Sverige foretagne Statsk¢b, medens man har haft betyde- 
lige Vanskeligheder ved at faa placeret Kgb i Henhold til Allo- 
ceringen for 1946, som udg¢r ca. 485.000 m*. Fra Finland kan man 
saaledes neppe forelgbig vente Tilfgrsler paa mere end ca. 50.000 
m*, og fra Sverige synes Kontingenterne ikke for Tiden at have 
Mulighed for at overstige ca. 250.000 m*. De meddelte Alloca- 
tioner er, som man vil se, langtfra tilstreekkelige til at dekke Be- 
hovet for Trelast i 1946, og da det endvidere er vanskeligt at 
placere K¢b for Udnyttelse af Allocationerne, maa man frygte, at 
der fremover vil vere betydelig Mangel paa Treelast. 

For Jernets Vedkommende var der store Vanskeligheder i 1945. 
Tilfgrslerne udgjorde efter Befrielsen ialt knapt 40.000 Tons eller 
ca. 10 pCt. af Forbruget af Jern i Aarene fgr Krigen. For 1946 
synes imidlertid Udsigterne for Tilfgrsler af Jern betydelig bedre, 
idet man regner med at kunne disponere over ca. 300.000 Tons 
Raajern og Valseverksprodukter i 1946. 

Endelig skal jeg sige et Par Ord om Tekstilvarerne. For Uld 
og Bomuld ligger den gennemsnitlige maanedlige Tilfgrsel siden 
Kapitulationen kun ca. 10 pCt. under Importmzengden f¢r Krigen. 
Derimod lader Indf¢grselen af Garn og Metervarer meget tilbage 
at gnske. Der er i Tiden efter Befrielsen kun indf¢grt for 1,5 Mill, 
Kr. om Maaneden af disse Varer, medens Importveerdien f¢r Kri- 
gen var 7,5 Mill. Kr. ved langt lavere Priser. Misforholdet frem- 
gaar endnu tydeligere, naar jeg nevner, at der i férste Kvartal 
i Aar kun er givet Allocation for 10 Tons Bomuldsgarn mod en 
Import paa 2300 Tons i 1938 og for 40 Tons Bomuldsvarer mod 
en Import paa 7500 Tons i 1938. Af uldne Stoffer kan der tidligst 
til Efteraaret ventes nogen Import. 

Selv om Udsigterne for en hastig Afvikling af Import- og Pris- 
regulering saaledes ikke er altfor lyse, vil disse Tilfgrselsvanske- 
ligheder naturligvis f¢r eller senere forsvinde. Der vil igen komme 
en Tid, hvor Udlandet er ivrig efter at seelge. Om vi til den Tid 
kan overlade Importen til sig selv, vil bl. a. bero paa den handels- 
politiske Udvikling ude i Verden. 

De Forenede Nationers officielle Maal for Efterkrigstidens Han- 
delspolitik blev formuleret allerede i August 1941 i Atlanterhavs- 
deklarationen, hvori det hedder, at Storbritannien og U. S. A. 
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vil tilstreebe, at »alle Stater, store som smaa, sejrende eller besej- 
rede paa lige Vilkaar skal have Mulighed for Handel og Adgang 
til de Raavarer i Verden, som de beh¢gver for deres gkonomiske 
Velstand«. Senere blev denne Erklerings Principer godkendt og- 
saa af de andre allierede Nationer, af Rusland saaledes i Septem- 
ber 1941. Den bekrzeftedes desuden ved de forskellige Mutual Aid 
Agreements, der blev afsluttet mellem de Allierede i Lgbet af 
1942. Det hed heri, at Afviklingen af de under Lend-Lease Ord- 
ningerne opstaaede Forpligtelser skulde ske paa saadanne Vil- 
kaar, at den ikke blev en Byrde paa Handelen mellem Landene, 
og det tilfgjedes i st¢rre Almindelighed, at de Forenede Nationer 
havde til Hensigt at fjerne alle Former for Diskrimination i den 
internationale Handel og senke Told og andre Handelsskranker. 

Forskellige indledende Skridt i denne Retning er ogsaa taget. 
Férst og fremmest maa nevnes Bretton Woods-Planen. Den til- 
sigter netop at tilvejebringe gunstige Betingelser for en Genop- 
blomstring af Verdenshandelen og den internationale Laangiv- 
ning. Den internationale Valutafond skal skaffe de guld- og valu- 
tafattige Lande et Supplement til deres Valutareserver, saa de 
ikke tvinges ind paa Handelsrestriktioner, saa snart deres Beta- 
lingsbalance viser Underskud. Desuden skal Valutafonden sikre 
en vis Stabilitet i Valutakurserne og arbejde hen imod Genopret- 
telsen af et frit Valutamarked. Den internationale Bank skal for- 
trinsvis virke som Garant for internationale Laan og derigennem 
stimulere de internationale Kapitalvandringer. 

Paa sélve det handelspolitiske Omraade indskreenker Bretton 
Woods-Planen sig til efter en Overgangstid at forbyde Anvendelse 
af Valutarestriktioner overfor Igbende internationale Betalinger; 
derimod forudseetter den varig Kontrol med internationale Kapital- 
beveegelser til Undgaaelse af de Ulykker, som »hot moneys afsted- 
kom i Mellemkrigsperioden. Om Told, Kontingenter og andre Han- 
delsskranker er Bretton Woods-Overenskomsten tavs. Men i De- 
cember i Fjor udsendte U. S. A. en af England godkendt Hvidbog 
indeholdende detaillerede »Proposals for Consideration by an Inter- 
national Conference on Trade and Employment«. Denne Konfe- 
rence vil antagelig blive sammenkaldt i Begyndelsen af 1947 under 
de Forenede Nationers gkonomiske og sociale Raads Auspicier. 
Det er Meningen her at sége oprettet et permanent internationalt 
Organ til Sikring af handelspolitisk Samarbejde. 

Tiden tillader mig ikke at gaa ind paa Enkeltheder i det ameri- 
kanske Diskussionsgrundlag. Jeg vil kun pege paa to Ting deri: 
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For det fgrste, at man understreger den nzere Sammenheeng mel- 
lem Handelspolitiken og Bestreebelserne for at skabe »full employ- 
ment«, og for det andet, at den paatenkte nye Organisation ogsaa 
skal medvirke til at faa gennemf¢grt »intergovernmental commo- 
dity arrangements<« til Regulering og Stabilisering af Produktion 
og Priser for vigtige Raavarer og Landbrugsprodukter. 

Det kan ikke negtes, at de Programerkleringer, jeg har citeret, 
i beteenkelig Grad minder om de Resolutioner, der vedtoges paa 
' Mellemkrigstidens talrige internationale Kongresser. Og nu som 
dengang er der indtil videre en betydelig Divergens mellem Ord 
og Handling. 

Hvor store Chancer der er for, at der virkelig kommer noget 
ud af de internationale Bestrebelser, skal jeg ikke profetere om. 
Det vil bl. a. i hgj Grad bero paa Konjunkturudviklingen i de kom- 
mende Aar. En Virkeligggrelse af de vidtfavnende Planer om fuld 
Beskeeftigelse, som er fremsat rundt om i Verden, vil i h¢j Grad 
mindske Fristelsen til at fgre en restriktiv Handelspolitik. Det frie 
internationale Varebytte har ingen farligere Fjende end en alvor- 
lig Depression. Det er derfor vigtigt, at den kommende internatio- 
nale Konference skal drg¢fte baade »trade« og »employment«. 

Afggrende for de store Landes Handelspolitik bliver vel iszr 
Konjunkturudviklingen i U. S. A., men om Udsigterne for den skai 
jeg indskrenke mig til at henvise til det udmzrkede Foredrag, 
Professor Erik Lundberg sidste Efteraar holdt her i Foreningen. 

Et andet Spgrgsmaal af stor Betydning for Verdenshandelens 
Udvikling er, om de internationale Kapitaloverfgrsler kommer i 
Gang igen i stérre Skala efter Tredivernes Afbrydelse. Ogsaa dette 
afheenger i fgrste Reekke af U. S. A.s Holdning. Der er ikke Tvivl 
om, at Kongressens Beslutning m. H. t. det store Laan til England 
kan blive afggrende for, hvilken Vej England slaar ind paa i sin 
Handelspolitik. 

Medens en Genoplivelse af de normale Kapitaloverf¢rsler kan 
bidrage vesentligt til at muligggre friere Samhandel, kan omvendt 
store Krigsskadeerstatninger ligesom i Aarene efter den forrige 
Verdenskrig udsztte den internationale Handel for alvorlige For- 
styrrelser og paavirke Handelspolitiken i modsat Retning. Som 
bekendt blev de tyske Reparationer betalt ved Hjzlp af uden- 
landske Laan, ja, i sidste Halvdel af Tyverne vargi ysklands Kapi- 
talimport endda omtrent dobbelt saa stor som de aarlige Erstat- 
ningsbetalinger. For at Tyskland virkelig selv skulde have pre- 
steret Reparationerne uden Laan udefra, vilde det have veret 
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ngdvendigt gennem en haard Kontrol med alle Indtegter at have 
bremset Forbrug og Investering, saaledes at Importen kunde vere 
holdt nede. Derved vilde man samtidig have presset Omkostnin- 
gerne ned og stimuleret Eksporten. 

Den Lere, der kan drages af det tyske Eksempel, er, at store 
Reparationsbetalinger nzeppe er forenelige med et liberalt ¢kono- 
misk System. Paa den anden Side har den gennemf¢rte Tvangs- 
¢gkonomi, som Krigen férte med sig i flere Lande, vist forbl¢f- 
fende Resultater i Retning af at mobilisere et Samfunds totale Pro- 
duktionskraft. Specielt har man henvist til, at Tyskland under 
denne Krig gennem sit Forhold til de besatte Lande har leveret 
Bevis for, hvor store Vareleverancer og Arbejdsydelser det er 
muligt at rejse og tage imod. 

Konsekvensen af at paalegge store Reparationsydelser bliver 
derfor sikkert fortsat stram Regulering af det ¢konomiske Liv 
ikke blot i det Land, der skal betale Erstatningerne, men ogsaa 
i de Lande, der skal modtage dem. Reparationsbetalingerne vil 
saaledes udskyde og vanskeligg¢re en Tilbagevenden til friere ¢ko- 
nomiske Forhold. 

Forelgbig staar Udenrigshandelen stadig i de tosidige Vareud- 
vekslingsaftalers Tegn, og saa lenge det er Tilfeeldet, kan Import- 
kontrollen her hjemme naturligvis ikke afvikles. Saa lenge Dan- 
mark er n¢dt til at afslutte tosidige Handelsoverenskomster, som 
forpligter til Indk¢gb af bestemt St¢grrelse i bestemte Lande, maa 
man have et Organ til Dirigering af Indfgrselens geografiske Sam- 
mensztning, men jeg vil gerne understrege, at en saadan Regule- 
ring af Danmarks Indkgb i de enkelte Lande kan have en veesent- 
lig anden og lempeligere Karakter end Importrestriktioner, der 
tilsigter at begreense Importens samlede St¢rrelse. 

Om vi kan naa til at afvikle Importkontrollen eller i hvert Fald 
til at ndjes med en saadan »handelspolitisk Importregulering«, be- 
ror imidlertid ogsaa paa vor hjemlige gkonomiske Politik. 

Her vil jeg férst neevne den Betydning, som Eksistensen af de 
mange ledige Penge vil have for en Tilbagevenden til friere ¢ko- 
nomiske Forhold. Jeg har allerede omtalt, at de ledige Penge nu i 
Overgangstiden efter Krigen kan forsterke Retableringsefter- 
spgrgslen og derved ¢ge Presset paa Valuta- og Priskontrol. Vig- 
tigere er det dog, at de, hvis de ikke opsuges, efterhaanden vil 
presse Renten ned paa et meget lavt Niveau og fremkalde en over- 
drevent stor Investeringslyst, som vil virke inflatorisk, dersom den 
ikke im¢degaas ved en omfattende Investeringskontrol. Hele dette 
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Forhold er udf¢grligt omtalt i Professorudvalgets Beteenkning I, 
hvortil jeg skal ng,es med at henvise. Hvis der intet foretages 
overfor Pengeledigheden, kan man altsaa ikke vente at faa Re- 
striktionssystemet afviklet. Saa maa man tvertimod im¢dese skeer- 
pet Importregulering og Priskontrol, Rationeringer og indenland- 
ske Produktions- og Varefordelingsordninger som permanente Led 
i vor ¢konomiske Politik. @nsker man i det Omfang, Forholdene 
ude i Verden g¢@r det muligt, at vende tilbage til friere konomiske 
Forhold, maa man derfor paa en eller anden Maade have de ledige 
Penge bragt ud af Verden, saaledes at Nationalbanken igen faar 
Magt over Pengemarkedet. Det betyder ikke, at Renten ngdvendig- 
vis skal veere det eneste Middel til Regulering af Aktivitetens Om- 
fang. Professorudvalget har viet et helt Kapitel af sin Beteenkning 
til en Analyse af, hvordan den kan suppleres med en konjunktur- 
udjzvnende Finanspolitik m. v. til Undgaaelse af den Arbejds- 
Igshed, den traditionelle Diskontopolitik fgrte med sig. 

Om man skal opsuge de ledige Penge, maa altsaa i sidste In- 
stans bero paa, hvordan man @gnsker, at Efterkrigstidens ¢kono- 
miske Samfund skal se ud. De Ulemper, der knytter sig til en Op- 
sugning af de ledige Penge, er en Pris, der maa betales for at 
komme tilbage til friere gkonomiske Forhold. I hvilket Omfang 
man skal foretage Opsugningen gennem Statslaan eller gennem en 
Engangsskat er i denne Sammenhzng mindre vesentlig. 

En Opsugning af de ledige Penge er en n¢dvendig, men ikke en 
tilstrekkelig Betingelse for at faa Restriktionspolitiken afviklet. 
Det er tillige nédvendigt at tilvejebringe en saadan Harmoni mel- 
lem Priser og Omkostninger her i Landet, at vor Betalingsbalance 
kan holdes i Ligeveegt uden direkte Indgreb. Man kan vel gaa 
ud fra, at Hovedformaalet for Statens ¢gkonomiske Politik i den 
kommende Tid vil vere at undgaa en Arbejdsl¢shed som den, vi 
havde i Mellemkrigsperioden. Skal det lykkes at opnaa en stor og 
jevn Beskeeftigelse, er det en Selvfglge, at Produktionens Renta- 
bilitet maa sikres, og det forudsztter jo netop, at der er en passen- 
de Balance mellem Produktionsomkostningerne og de opnaaelige 
Priser. 

Nu er det jo saadan, at Priserne her i Landet for en meget ve- 
sentlig Del er bestemt af Prisforholdene i Udlandet. Det geelder 
direkte for vore Eksportvarer og Importvarer, og det geelder indi- 
rekte for de mangfoldige Varer, der fremstilles med Anvendelse 
af udenlandske Raa- og Hjzlpestoffer, eller som seelges i Konkur- 
rence med Eksport- og Importvarer. Paa den anden Side er Dan- 
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mark saa lille, at vi med faa Undtagelser er uden Indflydelse paa 
disse Priser. Dem maa vi tage, som de er. 

Hvad en vis udenlandsk Pris bliver til i danske Kroner, beror 
imidlertid paa Valutakursernes Hgjde. Skal man sikre en stor og 
jeevn Beskeeftigelse, maa Valutakurserne derfor holdes i en saa- 
dan H¢gjde, at der bliver den forngdne Harmoni mellem det dan- 
ske Omkostningsniveau og de Priser udtrykt i danske Kroner, der 
kan opnaas i Konkurrence med fremmede Varer dels paa Eks- 
portmarkederne, dels i Hjemlandet. 

Jeg kan ikke her komme ind paa alle de Momenter, der maa 
tages i Betragtning, hvis man vil préve paa at finde dette Lige- 
veegtspunkt for Kronekursen. Det vilde let krzeve et helt Foredrag 
for sig. Ogsaa paa dette Punkt maa jeg derfor ngjes med at hen- 
vise til Professorudvalgets Beteenkning. Men jeg vil gerne saa 
sterkt, som jeg kan, understrege, at det er af afggrende Betyd- 
ning for Muligheden for at vende tilbage til friere Forhold, paa 
hvilket Niveau Valutakurserne fastlegges. 

Efter at Danmark nu har tiltraadt Bretton Woods-Overenskom- 
sten, maa vi regne med engang i L@bet af indeverende Aar at 
skulle legge Kronens internationale Verdi fast. Setter man da 
Valutakurserne for lavt, kan vi i Fremtiden blive stillet overfor et 
meget ubehageligt Alternativ. Saa vil der nemlig opstaa Arbejds- 
I¢shed og Underskud paa Betalinsgbalancens I¢bende Poster, og 
saa maa man enten gennemf¢re den Deflation, som alle hidtil har 
veret enige om at ville undgaa, og paa den Maade pr¢ve at presse 
Arbejdslén og andre Pengeindkomster saa langt ned, at Produk- 
tionen bliver rentabel trods de lavere Valutakurser, eller ogsaa 
maa man varigt have en saadan Importbegreensning og saa store 
Statstilskud til Landbrugseksporten, at man trods de lavere Valu- 
takurser kan opretholde Pengeindtegter, Produktion og Beskefti- 
gelse. Og saa maa ogsaa Priskontrollen blive varig. 

Nu kan man ganske vist i Dag lese i Avisen, at England vil stille 
‘Endringsforslag til Valutafondens Statuter om, at et Land skal 
have Lov til at devaluere sin Valuta, hvis det lider under »kronisk 
Arbejdsléshed« som Félge af, at dets Handelsbalance overfor Ud- 
landet er negativ. Men om dette bliver vedtaget, kan man jo ikke 
vide. I deres nuverende Form giver Statuterne kun de enkelte 
Lande Adgang til paa egen Haand at zndre Valutakurserne med 
10 pCt., og har man férst een Gang benyttet sig heraf, skal man 
have den internationale Valutafonds Tilladelse til enhver frem- 
tidig Kursforh¢jelse, medens Lande, der i Starten har faaet fastsat 





76 CARL IVERSEN 


et mere holdbart Kursniveau, endnu har deres begreensede valuta- 
politiske Handlefrihed i Behold. 

Den Omstzndighed, at Bretton Woods-Planen kun giver de en- 
kelte Lande en begreenset Frihed til selv at zendre deres Valuta- 
kurser, gér det dernest vigtigt, at den omtalte Harmoni fastholdes 
ud i Fremtiden. Den skal ikke blot tilvejebringes, den maa ogsaa 
bevares. Nu er det en gammel Erfaring, at hvis man overlader Ar- 
bejdsignnens Fastszttelse til Parterne selv, vil god Beskeftigelse 
affgde Krav om L@nforh¢jelser, og hvis de imgdekommes, saa- 
ledes at Omkostningsniveauet presses i Vejret, og man saa ikke 
kan neutralisere dette ved tilsvarende Forhg¢jelse af Valutakur- 
serne, saaledes som det i et vist Omfang skete her hjemme i Be- 
gyndelsen af Trediverne, ja saa maa Beskeeftigelsen paany gaa 
ned eller Betalingsbalancen reguleres ved direkte Indgreb. Det be- 
tyder selvfglgelig ikke, at Lénnen aldrig kan szttes op. Saavel 
forbedret Produktivitet som forbedrede Prisrelationer overfor Ud- 
landet kan naturligvis muligggre fortsat Forbedring af Arbejder- 
nes Levefod, uden at det gaar ud over Beskeeftigelsen, men for- 
séger man at presse Lgnnen op over, hvad disse to Faktorer betin- 
ger, sveekkes den danske Produktions Konkurrenceevne. 

Skal man bevare Harmonien i Prisstrukturen, er det derfor 
nédvendigt, enten at Parterne viser det forngdne Maadehold under 


Lénforhandlingerne, eller at det offentlige faar Haand i Hanke 
med L¢nfastszttelsen. Den engelske Hvidbog om fuld Beskefti- 
gelse synes at slaa sin Lid til den f¢rste Fremgangsmaade, mens 
det danske Professorudvalg omend i forsigtige Vendinger udtalte, 
at det kan blive ngdvendigt, at Staten faar Indseende med L¢n- 
udviklingen lige saa vel som med de »bundne<, monopolpregede 
Priser paa Varemarkedet. 


Hvad jeg i det foregaaende har kunnet sige om det Tempo, 
hvori Restriktionssystemet kan teenkes afviklet, har desveerre kun 
veret vagt. Med lidt stgrre Bestemthed kan man maaske udtale sig 
om den Reekkef¢lge, hvori de forskellige Restriktioner kan taenkes 
at falde bort. 

Lad mig allerfgrst nzevne Eksportreguleringen. Her er Forhol- 
det i hvert Fald det, at de Motiver, der fgrte til dens Indf¢relse 
ved Krigens Udbrud, i det vesentlige har mistet deres Gydlighed, 
men man kan ikke se bort fra, at handelspolitiske Hensyn her lige- 
som for Importen kan g¢gre det paakrezvet for Statsmagten at 
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kunne dirigere, paa hvilke Markeder Eksportvarerne maa szlges. 
En stor Del af de under Krigen gennemf¢grte Eksportforbud kunde 
dog sikkert uden Skade, opheeves. 

Idvrigt kan man vel, hvis den ¢konomiske Politik her hjemme 
indrettes med dette for Mje, vente hurtigst at slippe af med Ratio- 
neringer, Fordelingsordninger og Produktionsreguleringer. 

Hvor hurtigt de forskellige Rationeringsordninger kan afvikles, 
maa bero dels paa, hvordan det gaar med Tilfgrslerne udefra, dels 
paa, hvor lenge det vil vere paakrzvet at holde Hjemmeforbru- 
get nede til Fordel for Eksporten. Det szerlige Formaal med Rug- 
br¢édsrationeringen, at hindre Opfodring af denne ved Statstil- 
skud billiggjorte Vare, kunde dog formentlig administrativt lettere 
naas ved at lade Rugbr¢dsprisen stige og i Stedet give Befolknin- 
gen Tilskudet paa en anden Maade. Man kunde f. Eks. teenke sig 
en Forh¢jelse af det skattefri Fradrag i Indkomsten eller, hvis 
man kun vil lade Tilskudet komme mindrebemidlede til Gode, en 
Nedseettelse af Sygekassekontingenterne. 

Ved Afviklingen af de forskellige indenlandske Varefordelings- 
ordninger mgder man foruden Hensynet til Forsyningen ogsaa de 
tidligere nzevnte Mnsker om Varefordeling ad de normale Kanaler. 
Disse @nsker kunde under Krigen forsvares dels med, at det ofte 
var helt uberegneligt, om det enkelte Firmas Leverancer kom frem 
eller ej, dels med, at man ved at holde fast ved dette Fordelings- 
princip kunde modvirke altfor steerk tysk Indflydelse fra enkelte 
Firmaers Side. Men som varigt Fordelingsgrundlag savner Prin- 
cipet Berettigelse. Det er jo selve Modstykket til den fri Konkur- 
rence. Det sikrer en Monopolstilling for dem, der paa et bestemt 
Tidspunkt er i Branchen. Det er uden videre klart, at et hvilket 
som helst Fordelingsgrundlag foreeldes i Lé@bet af faa Aar, og at 
man, hvis det fastholdes for lenge, udelukker den yngste Genera- 
tion. De indenlandske Fordelingsordninger, hvor dette Hensyn til 
at opretholde Fordeling af Varen gennem de normale Kanaler, er 
det veesentlige, kan derfor sikkert uden Skade afvikles. 

Hvor en Produktionsregulering tilsigter at begunstige Fremstil- 
lingen af enkelte Varer, som f. Eks. Cykledzek, vil dette som Regel 
kunne naas uden egentlig Produktionsregulering blot ved Klausu- 
lering af Importbevillingerne for Raavaren, ved Paaleg med 
Hjemmel direkte i Vareforsyningsloven eller ved frivillig Aftale 
med de enkelte Virksomheder. Egentlige Produktionsordninger vil 
derfor i Hovedsagen kun vere paakrevede inden for Industrier, 
der udelukkende eller overvejende producerer rationerede Varer, 
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som f. Eks. Tekstilindustrien og Sebeindustrien. Og selv indenfor 
saadanne Industrier vilde man formentlig kunne naa vesentlig 
stérre Frihed og Konkurrence, hvis man lod Produktionens Forde- 
ling paa de enkelte Virksomheder afhenge ikke af en forud lagt 
Produktionsplan, men af det Antal Rationeringsmerker, hver Virk- 
somhed modtager. Dette Princip har mzrkeligt nok mgdt Mod- 
stand i Erhvervskredse. Antagelig nerer man en vis Engstelse for, 
at de mere energiske og kapitalsterke Virksomheder skal gen- 
nemf¢gre en kraftig Konkurrence for at samle Meerkerne hos sig. 
Fra et Forbrugersynspunkt kan en saadan Konkurrence dog ikke 
beklages, saafremt disse Virksomheder ved effektiv Priskontrol 
hindres i at udnytte eventuel Monopolmagt ved Prisernes Fast- 
settelse. 

Vender vi os dernzst mod Importreguleringen, kan dens grad- 
vise Afvikling vel lettest tenkes gennemf¢grt ved successiv Over- 
férsel af Varer fra bunden til fri Liste. Som Tilfgrsels- og Beta- 


lingsmulighederne stiller sig i Mjeblikket, ligger dette Spgrgsmaal ° 


dog ikke umiddelbart for. Tvzertimod har Varedirektoratet som 
bekendt for faa Dage siden bebudet en Stramning af den forholds- 
vis liberale Bevillingsudstedelse, man har praktiseret overfor 
Sterlingomraadet i det sidste halve Aar. 

Men selv om man altsaa formentlig indtil videre maa holde fast 
ved den generelle Importregulering, kunde den nok paa forskellig 
Maade rationaliseres. I sin Tale den 1. Marts ved Foreleeggelsen af 
Lovforslaget om Forlengelse af Vareforsyningsloven oplyste Han- 
delsministeren, at der var indledet Dr¢ftelser med Handel og In- 
dustri om en Forenkling af Administrationen ved Overdragelse til 
Erhvervene af en Del af de Opgaver, Myndighederne hidtil har 
varetaget. Formerne, hvorunder dette snzevrere Samarbejde mel- 
lem Myndigheder og Erhverv skal foregaa, er ikke fastlagt endnu. 
Man maa jo haabe, at denne Ordning vil virke mere smidig og 
skabe st¢grre Tilfredshed baade hos gamle og hos nye Import¢rer. 
Men naar man fornylig i »Tobakshandlerbladet« skrev, at Nazis- 
mens Terror levede videre i Prisdirektoratet, kan der maaske veere 


Grund til at fremhzve, at et saadant Erhvervsstyre peger hen 


imod en korporativ Statsdannelse, som ogsaa har sine Farer. 

Det vilde give betydelige samfundsmessige Fordele, hvis 
man kunde komme bort fra at fordele Importbevillingerne i For- 
hold til Virksomhedernes Indf¢rsel i et vist Basisaar. Denne Frem- 
gangsmaade har nemlig utvivlsomt bidraget til at opretholde Virk- 
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somheder, der arbejder relativt dyrt. Under friere Forhold vilde 
Konkurrencen have medf¢rt, at de dyrest arbejdende Firmaer en- 
ten blev treengt ud eller tvunget til at indrette deres Drift saadan, 
at de kunde konkurrere med de andre. For rationerede Varers 
Vedkommende kunde man naturligvis tildele de enkelte Import¢- 
rer et vist Lager at starte med og saa igvrigt lade Importretten af- 
henge af det Antal Merker, Importgren fik ind fra sine Kunder. 
For andre Varer stiller Sagen sig vanskeligere. For deres Vedkom- 
mende er det fornylig foreslaaet, at Bevillingerne skulde udstedes 
ikke som hidtil til Importgrerne, men til Detailhandlerne, f. Eks. 
i Forhold til deres samlede Omsztning; de skulde saa aflevere 
Bevillingerne hos deres Leverandg¢grer, saaledes at de til sidst hav- 
nede hos Importgrerne. Det er ikke usandsynligt, at et saadant 
System vilde ggre alle Led i Omsetningen mere interesseret i at 
konkurrere om de endelige Forbrugeres Gunst. Jeg kan ogsaa 
minde om Qkonomidirektgr Koeds Forslag fra 1935 om at stille 
Importbevillingerne til offentlig Auktion, et Forslag, der foruden 
at give alle Erhvervsdrivende lige store Chancer for at drive Im- 
porthandel ogsaa vilde inddrage de ved Importbegrensningen op- 
staaede Monopolfortjenester i Statskassen. 

Saa lenge den generelle Importbegreensning opretholdes i sin 
nuverende Form, vil en omfattende Priskontrol ligeledes vere 
paakreevet. Priskontrolraadets Bef¢jelser til at gennemfgre Maksi- 
malpriser og Maksimalavancer, udstede Prisstop og paabyde for- 
udgaaende Kontrol med monopolpreegede Priser kan derfor nzeppe 
forelgbig afvikles. 

Snarere kunde man overveje en Revision af de generelle Regler 
for Prisberegningen i Prislovens § 8. For det fgrste er det klart, at 
man f¢gr eller senere maa tillade Anvendelse af Genanskaffelses- 
principet i Stedet for Kostprisprincipet. Under Beseettelsestidens. 
Afsperring og Vareknaphed kunde der anf¢gres veegtige Argumen- 
ter for at bremse Prisstigningen mest muligt ved Hjelp af Kost- 
prisprincipet, men efterhaanden som Import og Produktion kom- 
mer i Gang, bliver Argumenterne til Fordel for Dagsprisprincipet 
mere tungtvejende. For det andet vil det heller ikke vere rimeligt 
at fastholde Generalomkostningsreglen paa lengere Sigt. Kommer 
en Virksomhed atter op paa normal Afszetning eller Kapacitets- 
udnyttelse, er Reglen overfl¢dig, og gér man det ikke, bliver den, 
som Tiden gaar, mere og mere uholdbar, idet man ikke i Lengden 
kan vente Produktionen fortsat uden fuld Deekning ogsaa for de 
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faste Udgifter. Endelig er der naturligvis ogsaa Greenser for, hvor 
lenge man kan blive ved at knytte Avanceberegningen til en Basis, 
som allerede nu ligger 8 Aar tilbage i Tiden. 

Det simpleste og bedste vil vel vere helt at ophzeve de generelle 
Regler i § 8 og saa overlade til Prismyndighederne, hvor det findes 
paakrevet, i Henhold til de ¢gvrige Bemyndigelser i Prisloven, at 
treffe Specialordninger, saasom Fastszettelse af Maksimalpriser 
eller Maksimalavancer eller Gennemf¢grelse af Standardkalkula- 
tioner. Efterhaanden som man saa eventuelt faar afviklet Import- 
restriktionerne og igvrigt indrettet den gkonomiske Politik derpaa, 
vilde disse Ordninger da kunne opheeves for flere og flere Varers 
Vedkommende, saaledes at Priskontrollen til sidst kun kom til at 
beskeeftige sig med de monopolpregede Priser ligesom f¢r Krigen. 

Selvy om vi nu til sidst tenker os — man kan jo tenke sig saa 
meget — at alle de Forudsetninger for en Afvikling af Restrik- 
tionssystemet, jeg har neevnt i det foregaaende, er til Stede, vil der 
alligevel vere visse Reguleringer man maa regne med som per- 
manente. 

Det gelder f¢rst og fremmest den lige nzevnte Kontrol med mo- 
nopolpreegede Priser, som vel ogsaa alle, i hvert Fald udenfor de 
direkte ramtes Kreds, er enige om at gnske bevaret. Og det maa 
ikke glemmes, at denne Kontrol vil komme til at omfatte et st¢rre 
Omraade af Neringslivet, end mange maaske paa Forhaand ten- 
ker sig. Af Ekspeditionssekreter Gammelgaard Jacobsens Bereg- 
ninger til Brug for den svenske Kartelkommission fremgaar det 
saaledes, at den Del af den danske Industriproduktion, som i 1939 
var inde under Kartelaftaler eller lignende Bestemmelser eller be- 
herskedes af Monopoler, udgjorde 56 pCt. af Produktionsveerdien. 
Og ogsaa indenfor Haandverk og Handel findes der som bekendt 
talrige Prisaftaler. 

Ved Siden af Kontrollen med Monopoler o. 1. er det sandsynligt, 
at ogsaa Reguleringen af i hvert Fald de korte internationale 
Kapitalbevegelser vil blive en varig Foreteelse. Bretton Woods- 
Overenskomsten giver ikke blot de enkelte Lande Lov til at prak- 
tisere en saadan Kontrol, men aabner, som jeg fér nzvnte, tillige 
den internationale Valutafond Adgang til at paabyde Medlemssta- 
terne at treffe Kontrolforanstaltninger paa dette Omraade. Hvor- 
ledes dette skal kunne praktiseres uden at inddrage samtlige uden- 
landske Betalinger under Kontrollen, maa jeg dog tilstaa, at jeg 
har vanskeligt ved at se. 
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Endelig kan det tenkes, at man varigt maa affinde sig med en 
vis offentlig Kontrol med L¢nudviklingen, hvis baade Beskeeftigel- 
sen og de frie Forhold skal opretholdes. Men derom har jeg alle- 
rede talt tilstreekkeligt. 


Ja, dermed skal jeg slutte. Lad mig blot endnu tilfgje, at jeg 
ikke har set det som min Opgave i Aften at tage Stilling til, om 
Restriktionerne b¢gr afvikles. Jeg har kun villet pege paa, at hvis 
man gnsker saa mange af dem som muligt fjernet, maa man g¢re 
sig klart, at dette @nske kun kan realiseres under ganske bestemte 
Forudsetninger, og at saa maa man ogsaa efter Evne medvirke til 
at tilvejebringe disse Forudsztninger. Det bér maaske ogsaa ud- 
trykkelig fremheves, at en Afvikling af Restriktionerne ikke behg- 
ver at betyde, at Staten opgiver at fgre en gkonomisk Politik. Det 
er kun et Spgrgsmaal om, hvilke Midler denne Politik skal betjene 
sig af. I Stedet for Restriktionspolitiken, hvor man dikterer den 
enkelte Borger hans Opf¢rsel, kan man tenke sig en Politik, hvor 
man legger de ydre Forhold saadan til Rette, at den enkelte af 
egen fri Vilje netop g¢gr det, Staten gnsker, han skal g¢gre. 





STREJFTOG I ENGELSK 
@KONOMISK-HISTORISK LITTERATUR 
FRA KRIGSAARENE!) 


Af EVEN MARSTRAND 


FTER at det jernteppe, der under krigen sznkede sig mellem Dan- 
mark og de angelsachsiske lande, atter er gaaet op, har sikkert mange 
med iver sgt at faa fat paa bgger og tidsskrifter fra afspzerringens tid. Der 
er meget at indhente, thi skgnt krigen har beslaglagt ogsaa mange viden- 
skabsmeends arbejdskraft til andre formaal, trods papirmangelen o.s.v. er 
der i England og Amerika udkommet en stor mzengde b¢ger, og selv om tids- 
skrifterne har maattet underkaste sig indskreenkninger, har de dog gennem- 
gaaende fortsat deres tilverelse. 

Her skal kun peges paa nogle engelske bgéger fra den ¢konomiske histories 
begrensede Omraade. 

John H. Clapham, den forste professor i gkonomisk historie ved universi- 
tetet i Cambridge, har efter at have trukket sig tilbage fra denne post frem- 
deles veret virksom som udgiver og som forfatter. Sammen med Eileen 
Power, der var professor i ¢gkonomisk Historie ved Londons universitet, 
men som dede i 1940, havde han gennem en aarreekke forberedt en stort anlagt 
europeisk gkonomisk historie. Den var nermest teenkt som et supplement 
til de tre store veerker »Cambridge Ancient History«, »Cambridge Medieval 
History< og »Cambridge Modern History«, som i deres over 30 store bind 
og med medarbejdere fra alle lande har sammenfattet den historiske viden- 
skabs resultater. Da de to nzeevnte skonomiske historikere mente, at der i 
disse veerker, iszer de to sidste, var taget for lidt hensyn til den gkonomiske 
side af historien, planlagde de til udgivelse en »Cambridge Economic 
History<«, hvoraf forste bind udkom under krigen efter den ene udgivers d¢d. 


1) THE CAMBRIDGE ECONOMIC HISTORY OF EUROPE FROM THE DECLINE OF 
THE ROMAN EMPIRE. Edited by J. H. Clapham and Eileen Power, Vol. I. The Agrarian 
Life of the Middle Ages. Cambridge 1941. 650 s. 

John Clapham: THE BANK OF ENGLAND. A History. Vol. I. 1694—1797. 305 s. 
Vol. II. 1797—1914, With an Epilogue, 460 s. Cambridge 1944. 

C. R. Fay: ENGLISH ECONOMIC HISTORY MAINLY SINCE 1700. Cambridge 1940. 
253 


s. 
Frederic Benham: GREAT BRITAIN UNDER PROTECTION. New York 1941. 271 s. 
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Planen for verket som helhed er paa to maader begrenset. Dels med 
hensyn til tid, idet, som det treeder frem i den fulde titel, fremstillingen 
kun skal gaa tilbage til Romerrigets fald, altsaa ikke tage Oldtiden med. 
Dels med hensyn til det geografiske omfang, idet kun Europa kommer i 
betragtning. Det er i det hele ejendommeligt, at medens adskillige Ameri- 
kanere, sidst professor Bogart, har skrevet fremstillinger, som er meget 
benyttede ogsaa paa denne side af Atlanten, af europzisk okonomisk 
historie er de europziske ¢gkonomiske historikere tilbgjelige til at overlade 
det til Amerikanerne selv at behandle deres eget land. 

I det udkomne f¢rste bind er det lykkedes, trods de store vanskeligheder 
for samkvemmet mellem landene, som gjorde sig geldende i den sidste tid 
for dets udsendelse, at samle specialister fra hele verden som medarbejdere. 
Merkelig nok er kun en enkelt fra England, mens U. S. A., Frankrig, Tysk- 
landland (incl. O@strig) og de nordiske lande er repreesenterede med hver 
to, de slaviske lande med tre. En forfatter er knyttet til det jgdiske univer- 
sitet i Jerusalem, en er fra Belgien og en fra Schweiz. Den mest kendte af 
dem alle er vel den tidligere professor i Wien Alfons Dopsch, der i tilslut- 
ning til sine store verker om Karolingertiden og de forudgaaende aarhun- 
dreder har skrevet et kapitel om de germanske rigers agrariske institutioner 
fra det femte til det niende aarhundrede. 

Det er det middelalderlige landbrug, som dette bind udelukkende beskeef- 
tiger sig med. I selve tekstens op imod 600 sider er der samlet et over- 
ordentligt fond af specialviden. Det er forsggt at lade hver forfatter skrive 
om et bestemt begreenset emne, men det kan selvfglgelig ikke undgaas, at 
der finder en Del overlapping sted. Hovedindtrykket kan vel siges at veere 
det, at ogsaa Middelalderens agrariske verden var mere broget og mang- 
foldig, end vi oftest har lert og troet. 

Denne brogethed treeder nok iser frem i det kapitel, der maa betragtes 
som bogens hovedkapitel (Kap. VII, S. 278—492). Det skildrer det middel- 
alderlige landbrugssamfund fra det ellevte til det fjortende aarhundrede. 
Og det brogede indtryk fremkommer dels ved skildringen af af de mange 
endringer i bosettelsesforholdene, ejendomsforholdene o. s. v., der fandt 
sted i dette tidsrum, dels ved, at der i dette kapitel, som er underafdelt i 
paragraffer efter geografiske linier, er bedst plads til at understrege ejen- 
dommelighederne ved de enkelte lande og for den sags skyld ogsaa de 
enkelte omraader inden for landene. Saaledes maa den, der er vant til at 
betragte det engelske landbrug i Middelalderen ud fra det traditionelle 
skema angaaende manor’ens sammensetning, trevangsbruget og feellesdrif- 
ten, fole sig noget rokket i sin tro ved lesning af den amerikanske profes- 
sor Nellie Neilsons fremstilling af de virkelige forhold. Forholdene var 
nemlig meget forskellige i forskellige dele af England. Paragraffen om de 
nordiske lande i dette kapitel er skrevet af professor Sture Bolin fra Lund. 
Hans fremstilling af de zeldste bosettelsesforhold, af landsbyfeellessskabet, 
af kveegavlen og landbrugets bierhverv og endelig af klasser og ejendoms- 
forhold i det agrariske samfund bygger ikke mindst paa danske kilder, idet 
han betoner, at Danmark er af stgrst betydning i landbrugsmeessig hen- 
seende og mere typisk end afsides og seerpreegede egne i den nordlige del 
af den skandinaviske halv¢. 


6* 
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Forud for hovedkapitlet gaar en reekke kapitler, der mest behandler den 
tidlige Middelalder. Men der er f. eks. ogsaa et kapitel om de seregne for- 
hold i det byzantinske rige gennem hele dets bestaaen. Og franskmanden 
professor Charles Barain behandler meget anskueligt og instruktivt udvik- 
lingen af landbrugsteknikken gennem hele Middelalderen; her er ikke blot 
oplysninger om dyrkningsmaader og redskaber med tilhgrende illustratio- 
ner, men ogsaa om de forskellige dyrkede planter og opdrettede husdyr, 
Efter hovedkapitlet folger endnu en fremstilling af overgangstiden i det 
middelalderlige landbrugssamfund; dette slutningskapitel, der peger hen 
mod den nyere tid, er skrevet af den schweiziske professor Hans Nabholz, 
men i Modsztning til hovedkapitlet indskreenker det sig til at behandle de 
tre hovedlande England, Frankrig og Tyskland med Qstrig og Schweiz. 

Skgnt det for nogle landes, saaledes for Nordens vedkommende ikke er 
lykkedes at fremskaffe en bibliografi, er den, der f¢lger efter den egentlige 
tekst, dog af en imponerende lengde, ca. 50 store sider. Der er ogsaa et 
udfgrligt navne- og sagregister. Med hensyn til verkets fortszttelse vil det 
vel nok kunne merkes, at Eileen Power, der i modsetning til Clapham 
var serlig bevandret i middelalderlige forhold, er ded. Der var ellers fore- 
Igbig planlagt to bind endnu om Middelalderen, et om industri og handel, 
et andet om finans- og pengeforhold og middelalderlig gkonomisk teenk- 
ning. Derefter var det meningen at fortseette med den nyere tid. Men udgi- 
velsen vil sagtens treekke ud. 


Som Forfatter har Clapham szrlig ladet hgre fra sig gennem sin bog om 
Bank of England, der udkom til bankens 250 aars jubileeum i 1944. 

Den, der for 20—30 aar siden sogte oplysning om Bank of Englands 
historie, blev iser henvist til den bog, som Grekeren Andréadés havde 
skrevet om dette emne. Siden er der nok fremkommet adskilligt, iseer til 
belysning af bankens indre forhold. Paa Claphams bog meerkes det, at han 
ikke skriver som specialist, men som den gkonomiske historiker, der 
frem for nogen er fortrolig med det moderne Englands udvikling. Den 
samme forkerlighed for precise kvantitative udtryk for de skiftende for- 
hold, som udmeerker hans store fremstilling af Storbritanniens ¢konomiske 
historie 1820—1914, findes ogsaa her. Sggelyset rettes naturligvis forst og 
fremmest mod banken selv, men man merker stadig, at forfatterens viden 
omfatter hele det ¢gvrige ekonomiske liv. Og hvad der ligger nermest ved 
selve emnet, szerlig udviklingen af det gvrige bankvesen i England og Skot- 
land, drages stzerkt med ind i selve fremstillingen. Bankens nere tilknytning 
til staten medfgrer ogsaa, at skikkelser fra det politiske liv belyses. Vekslende 
finansministre lige fra Charles Montagu, Jarl af Halifax, der raadede for 
statskassen i bankens forste fem aar, til mend som Gladstone, Goschen og 
Lloyd George optreeder i samvirken med banken eller i modsztning til den 
som varetagere af statens gkonomi. 

De to bind, hvoraf bogen bestaar, er noget forskelligt inddelte. Fgrste 
bind, der behandler tiden indtil bankrestriktionen i 1797, har tildels en 
kapitelinddeling efter saglige linier, idet der efter det indledende kapitel 
om bankens forhistorie og fgrste tre aar i resten af bindet dels findes et par 
kapitler om banken og regeringen (II og V), dels kapitler om bankens 
organisation og virksomhed (III og VI) foruden enkeltkapitler om banken 
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og anden bankvirksomhed (IV), banken og kriserne i det 18. aarhundrede 
(VII) og ejerne af bankaktierne (VIII). I andet bind, der gaar til 1914 med 
en kort epilog om tiden derefter, er kapitelinddelingen derimod helt igen- 
nem kronologisk, idet banklove, kriser eller andre forhold, der bergrer 
banken, danner skel mellem dette binds otte kapitler. 

Den f¢lelse, der mest bemeegtiger sig leeseren af dette veerk, en folelse, som 
sikkert forfatteren ogsaa har haft under udarbejdelsen, er en undren over, 
at banken, indtil den helt nylig blev nationaliseret, har kunnet bestaa som 
et privat foretagende og kunnet ride alle storme af gennem to og et halvt 
aarhundrede, og i langt den stgrste del af tiden uden nogen professionel 
styrmand paa kommandobroen. Ingen anden bank i verden har kunnet 
gore den det efter. Og dog er dens virken ligesom den engelske forfatning 
(banken blev igvrigt allerede i slutningen af det attende aarhundrede af 
lord North betegnet som »en del af forfatningen«) blevet bestemt mere gen- 
nem tilfeeldigt udviklede sedvaner end gennem bevidst fastlagte principper 
og lovbestemmelser; det geelder i al fald til op i det nittende aarhundrede. 
Dette viser sig maaske klarest i selve styrelsen. Lige fra begyndelsen bestod 
der et direktorraad paa 24 medlemmer, og skgnt der intet var foreskrevet 
derom, udviklede der sig hurtigt den seedvane, at direktgrerne toges blandt 
lodonske forretningsmend, der ejede et vist belob i bankens aktier. Som 
bankmeend var disse direktgrer kun amatorer. Af deres kreds udtoges en 
viceguverngr, der seedvanlig efter to aar i denne stilling avancerede til 
guverngr, men ogsaa i denne stilling blev han gerne kun i to aar. Lige op 
til den fgrste verdenskrig heendte det kun en enkelt gang, at en guvernor 
sad mere end to aar eller igen senere steg til denne post. Der var saaledes 
ingen kontinueret i den h@jeste styrelse. I bogens epilog nzvnes ret, hvor- 
dan den fgrste verdenskrig gav anledning til, at en guverngr blev paa denne 
post i fem aar, senere en anden i nesten 25 aar. Og der er i de senere aar 
kommet direktgrer, der udelukkende virker i bankens tjeneste. Men i over 
200 aar klarede man sig med amat¢grordningen. 

Det kan igvrigt ikke her lade sig gore at gaa ind paa fremstillingens 
mange enkeltheder. Kun skal det forsgges at pege paa nogle af de hoved- 
linier, som forfatteren har villet lade treede frem. Det er naturligt, at ban- 
kens forhold til den engelske stat er et hovedtema, ikke blot i de to 
nevnte kapitler i fgrste bind, men helt igennem. Banken var jo nermest 
fremgaaet af statens laanetrang, omend det vel ogsaa, som Clapham frem- 
hheever, havde betydning for den sezrlige form, nemlig dannelsen af en 
aktiebank, hvorunder denne laanetrang blev afhju!pet, at man i 1694 be- 
fandt sig midt i en boomperiode, hvor antallet af selskaber i Storbritan- 
nien ogedes fra knap 20 til det 8-dobbelte antal. Det skildres nu, hvordan 
denne statens laanetrang bestandig paa ny ggr sig geldende og f¢rer til, at 
statens faste geeld til banken stadig gges op igennem det 18. aarhundrede, 
hver gang der er tale om fornyelse af bankens charter. I begyndelsen af 
det nittende aarhundrede opherer denne forggelse af den faste geld; staten 
har nu fundet andre former for optagelse af laan. Men den mere kort- 
varige kreditydelse til staten gennem diskontering af skatkammerveksler 
og paa anden maade fortszetter i stort omfang. Efterhaanden er det dog 
som statens kasserer banken iseer faar betydning for denne. Denne virk- 
somhed vokser gradvis frem. Visse offentlige institutioner havde tidlig faaet 
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konto i banken. Kort efter midten af 18. aarhundrede var efter Clapham 
banken ved sedvane, ikke ved lov blevet statens og dens fleste departemen- 
ters bankier, men det var fgrst 1805, at Huskisson foreslog, at alle offentlige 
kasser skulde have konto i banken, og. dette blev saa efterhaanden gennem- 
fort ved forordning eller serlig lov for de enkelte departementer. 

Det er vel iser som seddelbank, Bank of England har veret genstand for 
nationalokonomernes opmerksomhed. Trods den palmstruch’ske bank i 
Stockholm af 1656 kan vel Clapham have ret i at skrive, at seddeludstedel- 
sen var »Englands hovedbidrag til udviklingen af det europziske bank- 
vesen<«, I gvrigt er jo denne side af Bank of Englands virksomhed saa ofte 
og saa fyldigt behandlet i de almindelige fremstillinger af bankpolitikken, 
at der i hovedsagen ikke kan vere saa meget nyt at hente hos Clapham 
for fagmeend. Dog skal det fremheeves, at der er gjort et forsd¢g paa at belyse 
den paastand nermere, at Bank of England i al fald hele det attende aar- 
hundrede igennem kun var en Londonbank. Det er rigtigt, at dens dis- 
kontering og stgrste delen af dens ¢gvrige virksomhed indskrenkede sig til 
London og dens nzrmeste omegn. Men dens sedler synes dog at have fundet 
noget stgrre udbredelse. Paa grundlag af et ganske vist ret spinkelt mate- 
riale angaaende tabte sedler, for hvilke der soges erstatning, kommer 
Clapham til det resultat, at baade i begyndelsen af 1720’erne og omkring 
1760 ejedes ca. to trediedele af de sedler, der sogtes erstatning for, af 
Londonere, men der indsendtes ogsaa erstatningsansegninger fra mange 
andre egne af England, omend serlig af personer, der ifglge deres stilling 
kunde ventes at have forbindelser i London. I ¢vrigt udviklede seddel- 
udstedelsen gennem de saakaldte country banks sig meget steerkt mod slut- 
ningen af aarhundredet, men ikke i alle Englands egne, f. eks. ikke i 
Lancashire. Udviklingen i det nittende aarhundrede og navnlig efter 
bankloven af 1844 gik igen i retning af indskreenkninger af de private 
bankers seddeludstedelse, saa at Bank of England blev mere og mere domi- 
nerende om end ej eneraadende. 

Serlig paa to omraader er det Clapham om at g¢re at fglge bankens 
dispositioner ngje, idet han stadig anfgrer talangivelser for forandrin- 
gerne deri, ikke blot fra aar til aar, men stundom, navnlig i krisetider, for 
tidspunkter, der ligger meget ner op ad hinanden. Det ene omraade er 
bankens diskonteringsvirksomhed, det andet dens erhvervelse og afgivelse 
af edelt metal, iser guld. Med hensyn til diskonteringen, iszer vekseldis- 
kontering for forrretningsverdenen, faar man et indtryk af, at den ikke blot 
har veret meget vekslende inden for kortere tidsrum, men at der inden for 
hele bankens levetid er en stigende og faldende linie. Under Napoleonstiden 
synes bankens direkte betydning for forretningsverdenen at have veret 
stgrst. Bankens indkomst ved diskontering naaede h¢jdepunktet i 1809—10 
med over 900.000 £; endnu i 1815—16 var den ca. 650.000 £, men var 
i 1823—24 kommet ned under 100.000 £. I lobet af det nittende aarhun- 
drede udviklede det gvrige bankvesen i England sig sterkt, og Bank of 
England blev mere og mere statens, de offentlige korporationers og ban- 
kernes bank. I begyndelsen af arhundredet havde bankens diskonterings- 
kunder veret 12—1500, men i 1909 var der kun 74 ved hovedkontoret 
i Threadneedle Street. Da banken fra 1826 havde begyndt at oprette filialer 
paa en rekke vigtige pladser i England, var der sket en betydelig udvi- 
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delse af diskonteringen og forbindelsen med forretningsverdenen. Men 
ogsaa her dalede efterhaanden diskonteringsvirksomheden, Ved filialerne 
havde der i 1859 veeret ca. 800 diskonteringskunder, men i 1909 var tallet 
indskrenket til lidt over 200. 

Metalbeholdningens svingninger treder serlig frem i forbindelse med 
skildringen af kriserne. Der er som nevnt et serligt kapitel om banken og 
kriserne i det attende aarhundrede; fgrst fra 1753 mener Clapham dog 
bestemt at kunne paavise kriser som led i det gkonomiske livs almindelige 
bglgebeveegelse. Men ogsaa i andet bind er der ofret megen plads paa frem- 
stillingen af bankens forhold under kriserne. Dette stof er jo velkendt, for 
saa vidt angaar kriserne i 1847, 1857 og 1866. Der er derfor i Claphams 
bog maaske mest grund til at fremheve den dramatiske skildring af 
Baringskrisen i 1890 ( i bind II, kap. VI.), da bankens daverende guver- 
ner Lidderdale var hovedperson i en energisk redningsaktion, der lykkedes 
udmeerket 

Endnu kunde der vere grund til at fremhzve, hvordan omtalen af aktie- 
kapitalen og dens besiddere giver anledning til ogsaa at belyse internatio- 
nale kapitalforhold. Der er som nevnt et serligt kapitel om aktionzrerne 
i ferste bind, og de der givne oplysninger fgres videre paa forskellige 
steder i andet bind. Da bankens oprindelige aktiekapital paa 1,2 mill. £ 
blev tegnet i 1694 i forbavsende kort tid, var antallet af tegnere 1272 
hvoraf neesten halvdelen var londonske forretningsmend, og de ¢vrige 
ogsaa ganske overvejende Londonere. Var der fremmede navne iblandt, 
drejede det sig neesten udelukkende om Huguenotter eller andre, der havde 
slaaet sig ned i England. Men i midten af det attende aarhundrede, efter at 
gentagne kapitaludvidelser havde fundet sted, antager forfatteren, skgnt det 
ikke ngjagtig kan opg¢res, at omtrent 1/3 af aktionererne var Hollendere 
og Flamlendere, og at de besad en tilsvarende del af aktiekapitalen. Det 
svarer til, at man ogsaa antager, at paa den tid, udlendinge ejede '/s af de 
engelske consols og 1/s af det Engelsk-ostindiske Kompagnis aktiekapital. 
Allerede i slutningen af det attende aarhundrede formindskes dog den 
udenlandske aktiebesiddelse, og efter 1815 er den ubetydelig, et vidnes- 
byrd om, at England er blevet selvforsynende med kapital. Den sidste ud- 
videlse af aktiekapitalen til ca. 141/2 mill. £ fandt i gvrigt allerede sted 
i 1816. I nyere tid synes aktiebesiddelsen at vere blevet mere og mere 
spredt; i april 1944 var der ca. 17.000 aktionerer. 


En anden af Englands eldre gkonomiske historikere, der ligesom Clap- 
ham iseer har beskeeftiget sig med den moderne tid, er C. R. Fay, der efter 
i ti aar at have veret professor i Toronto i Canada fra 1930 har veret 
knyttet til universitetet i Cambridge. Hans »Great Britain from Adam Smith 
to the Present Day«, der fgrst udkom 1928, har oplevet mange udgaver og 
oplag. Han udgav nu i 1940 den ovennevnte mindre bog om vesentlig det 
samme emne. 

Bogen falder i tre dele, hvoraf den fgrste under titelen prolegomena mest 
gr strejftog i en lidt zeldre tids skonomiske historie, medens de to sidste 
og stgrre dele veesentlig handler om finanser, erhvervsliv og visse sociale 
forhold i det nittende og tyvende aarhundredes England. Til de af Fay 
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selvy behandlede emner slutter sig til sidst tre korte kapitler af andre for- 
fattere om forskellige gkonomiske emner. 

Bogen er fremgaaet af foreleesninger, der aabenbart mere har sigtet paa 
hver for sig at vekke interesse for et serligt omraade inden for den 
ramme, titelen angiver, end at give nogen systematisk fremstilling af Eng- 
lands ¢gkonomiske udvikling i de sidste aarhundreder. Der er noget cau- 
serende over en stor del af bogen. Af de enkelte kapitler, der svarer til de 
enkelte forelesninger, kan fra fgrste del nzevnes flere om pengeforhold 
og om edelmetal og et om stadierne i den gkonomiske udvikling, hvor der 
géres op med de forskellige af Hildebrand, Biicher og andre fremsatte 
teorier om trinfglgen. I anden del er der fgrst en kort og klar oversigt 
over de vigtigste data i den reform- og frigorelsespolitik, der under ind- 
flydelse af den gkonomiske liberalismes grundsetninger gennemfgrtes i 
England lige fra 1790’erne til Cobdentraktaten ij 1860. Af finansielle emner 
behandles statsgelden, Pitts indkomstskat og Huskissons toldnedsettelser, 
der sammenstilles med Ottawaaftalerne i 1932. Resten af anden del er mest 
helliget landbrugsspgrgsmaal. I tredie del gives fgrst en inddeling af 
Englands ¢konomiske historie siden 1700 i fire perioder efter de stoffer og 
de drivkrefter, der har veret mest karakteristiske i hver af disse. I fdl- 
gende kapitler behandles sgfarten og industrien. To kapitler skildrer be- 
folknings- og erhvervsudviklingen j tre forskellige serpreegede omraader af 
England, nemlig M@stlondon, Midland omkring Birmingham og Tynedistrik- 
tet. Et kapitel er helliget industriens lokalisering og to den engelske kapi- 
taleksport. Det sidste kapitel i Fays egen fremstilling handler om arbejder- 
nes vandringer baade inden for Storbritannien og til fremmede lande. 

Emnerne er, som det vil fremgaa af ovenstaaende, ret spredte, og behand- 
lingen er knap og lidt springende. Men bogen fortjener iser opmerksom- 
hed, fordi den peger paa stgrste delen af den nyere gkonomisk-historiske 
litteratur i England. Snart refererende, snart mere kritisk omtaler den en 
meengde specialverker, navnlig fra 1930’erne. Flere af kapitlerne indledes 
ligefrem med anf¢grelse af en rekke bogtitler. Til slut findes en kronolo- 
gisk fortegnelse over en reekke love af seerlig gkonomisk betydning, og et 
navne- og sagregister, der hjzlper en til at finde sig til rette ij bogen. 


Den, der serlig interesserer sig for den fase i engelsk politik og o#kono- 
misk historie, som havde sit gennembrud med Import Duties Act og Ottawa- 
aftalerne i 1932, vil finde en udmerket oversigt derover i den ovennevnte 
bog af professor Benham om Storbritannien ji protektionismens tid. Sk¢nt 
forfatteren, der ogsaa har udsendt en lerebog i socialgkonomi, heller ikke 
i den her omtalte bog legger skjul paa sit teoretiske standpunkt, er den 
dog ganske overvejende af beskrivende og historisk karakter. 

Den indledes med et tilbageskuende kapitel om Storbritannien i fri- 
handelens tid. Men derneest gaar den over til at behandle toldbeskyttelsens 
og de andre beskyttelsesformers fremkomst og udvikling. Trods sin aaben- 
bare uvillie mod toldbeskyttelsen begynder forfatteren med i nogle hoved- 
setninger om toldtariffen bl. a. at hevde, at langt den storste del af told- 
indtegten fremdeles er af finansiel karakter; i 1938 var af et samlet told- 
belgb paa 264 mill. £ 214 mill. £ finanstold og kun de resterende 50 mill. £ 
beskyttelsestold; naturligvis lader der sig dog ikke szette noget skarpt skel 
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mellem disse to. Blandt andre beskyttelsesformer end tolden behandles i et 
kapitel for sig baade subventionerne, navnlig til landbrug og sefart, og kon- 
tingenteringen. I et kapitel om rigspreeferencen mener forfatteren at have 
kunnet konstatere, at baade moderlandet og dominions efterhaanden er blevet 
lumsk kede af at vere bundet paa denne maade. Danmark omtales meget 
hyppigt i bogen, saaledes faar det et par sider for sig selv i et kapitel om 
handelsaftalerne. Efter en omtale af valutapolitikkens indflydelse er der i 
to kapitler en fremstilling af to erhvervs, jern- og staalindustriens og land- 
brugets seerlige forhold. Navnlig for jern- og staalveerkernes vedkommende 
er der givet en hel del oplysninger ogsaa udover, hvad der vedrgrer bogens 
egentlige emne, saaledes om de i den nyere tid endrede lokaliseringsfor- 
hold i denne industri. Bogen slutter med at skildre den genoplivelse af det 
engelske erhvervsliv, som fandt sted i midten og slutningen af trediverne, 
og som efter forfatterens mening i al fald kun i ringe grad kan skyldes de 
protektionistiske foranstaltninger, mens den lave rentefod har spillet en 
stor rolle, navnlig for byggeriet og de dermed sammenhengende industrier. 
Bogen tegner i det hele et seerdeles klart og vel proportioneret billede af 
samspillet mellem gkonomi og politik i 30’ernes England. 


Even Marstrand. 











BOGANMELDELSE 


Joan Robinson: HVORFOR ARBEJDSLOSHED, Forlaget for videnskabelig Litteratur, 
Kebenhavn 1946. 


Kontorchef Vedel Petersen har en misundelsesverdig Evne til at over- 
komme meget. Ved Siden af sin praktiske Gerning har han paa kort Tid 
skabt en helt ny Lzrebog i Danmarks Statistik, som har vundet megen Aner- 
kendelse, og siden 1941 har han endda faaet udsendt 3 Udgaver af den. 

Nu har han ogsaa startet sit eget Forlag: »Forlaget for videnskabelig 
Litteratur<, og han legger ud med en dansk Udgave af Joan Robinson’s 
meget brugte »Introduction to the Theory of Employment«, 1937. Lektor 
Jorgen Gelting har besgrget Oversettelsen, og den, der i Forvejen var for- 
trolig med den engelske Udgave, kan kun sige, at han genfinder »Tonen<g i 
den danske Oversettelse. Maaske skyldes det, at Lektor Geltings Stil i sin 
Korthed og Klarhed ligner Engelsk. 

I de allerseneste Aar er der kommet en Del Fremstillinger, der kan hjelpe 
danske Leesere, der gnsker at stifte Bekendtskab med de keynes’ske Tanke- 
gange. Forst fik vi Nyboe Andersens »Penge og Penges Veerd« i 1941 og 
senere samme forfatters Artikel om »Penge og Konjunkturer« i Hages 
Haandbog 1944. Dernest Kjeld Philip’s »Hvad bestemmer Renteniveauet?« 
i Haandbog i Kredit- og Hypotekforeningsforhold, 1944. Og endelig Jgrgen 
Pedersens »Pengeteori og Pengepolitik<, 1944. 

Hertil slutter sig nu altsaa Joan Robinson’s »Introduction« paa Dansk. 
Der er nzppe nogen Tvivl om, at denne Bog er noget af det allerbedste i 
Genren. Iser naar man sammenligner den med Keynes’ eget Veerk fra 1936, 
treeder dens Dyder sterkt frem. Mrs. Robinson’s Bog er veldisponeret: man 
skrider langsomt frem fra Analyse til Syntese, Gentagelser er undgaaet, lige- 
saa forholdsvis uvedkommende Indskud, som grasserer slemt hos Keynes. 

Alt i alt synes Joan Robinson at have faaet det veesentlige hos Keynes 
frem — muligvis tager Anmelderen dog fejl paa dette Punkt; det er jo 
saadan med Keynes, at Veesentlighederne ikke kan have vanskeligt ved at 
finde Gemmesteder. 

Det er altsaa Keynes paa godt og tildels ogsaa paa ondt, man her preesen- 
teres for. Det onde er navnlig den sterkt forenklede statiske Betragt- 
ningsmaade, som anlegges overfor Totalstorrelser. Oversetteren bemerker 
herom j sit Forord til Bogen: 

En i og for sig gavnlig Fglge bl. a. af denne moderne Teoris mere sum- 
mariske Betragtningsmaade er, at de Resonnementer, der anvendes, ligger 
langt nermere Dagliglivets Tenkemaade. Den moderne Teori bliver her- 
igennem baade enklere og mere lettilgengelig end den eldre Mkonomi.» 
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Leengere nede indrémmer Oversetteren dog, at den.moderne Teri til en 
vis Grad opfordrer til uberettigede Generalisationer, og han advarer imod 
saadanne. 

Det forekommer Anmelderen, at Lundberg har saa evig Ret i, at jo mere 
total en Teori bliver, desto farligere er det at lade den veere statisk. Keynes’ 
Verk — og i hgj Grad ogsaa det anmeldte — er en god Illustration til 
Lundbergs Seetning. Tydeligt ser man det f. Eks. i det Afsnit, der hedder 
»Hoarding-Fejltagelsen«, Kapitel 2 (S. 36). Det hedder her: »Da et Individ, 
naar han forgger sin egen Opsparing, automatisk reducerer andres Opspa- 
ring, fremkalder han ikke nogen stgrre Opsparing, og Eftersporgslen efter 
Verdipapirer blive fglgelig ikke foroget«. Automatisk, ja! Naar man opererer 
med tidlgse Stgrrelser, som Keynes, Robinson, Jérgen Pedersen og mange 
andre gér, saa maa man komme til det Resultat, Citatet er Udtryk for. 
Hvis man derimod vilde forsyne alle Storrelserne med et Fodtegn, der an- 
gav hvilken Tidsperiode, de refererede sig til, vilde man se mange andre 
Muligheder aabne sig. Det afggrende i Sagen maa jo dog vere dette: Person 
A’s Opsparingsbeslutning for Periode n, vil dels fremkalde en oget Efter- 
spgrgsel efter Veerdipapirer i Periode n, dels en mindre Efterspgrgse] efter 
Konsumgoder i samme Periode. Det er naturligvis rigtigt, at den mindskede 
Efterspgrgsel efter Konsumgoder betyder mindre fortjent Indtegt for Per- 
son B ij Periode n — og altsaa mindre disponibel Indtegt i Periode n + 1. 
Og det er ogsaa rigtigt, at B, som afslutter Periode n med at konstatere et 
stort Konsumgodevarelager, afgiver ferre Ordrer til sin Leverandgr ved 
Begyndelsen af Periode n + 1, end han vilde have gjort, dersom han havde 
konstateret et lille Varelager eller Lageret O. Han har faaet mindre Kapital 
frigjort end ventet, men han har ogsaa mindre Brug for den. At der er 
depressive Tendenser paa Spil er altsaa aabenbart. Men — men! Det er 
dog ligeledes en Kendsgerning, at om Person A’s ggede Eftersp¢rgsel 
efter Veerdipapirer i Perioden n m@der et uforandret Udbud af saadanne 
Papirer i samme Periode, saa vil dog Prisen paa dem stige. Prisen paa 
Veerdipapirer er jo en flexibel, en »fri« Pris. Og hvem kan sige, om de 
Tendenser til Investeringsforegelse i Periode n + 1, som denne Prisstigning 
paa Verdipapirer udlgser, er sterkere end, svagere end eller akkurat neu- 
traliserer de oven for nevnte Tendenser til Investeringsformindskelse i 
Periode n + 1? 

Dette er jo kun en Detaille, og det er ikke Hensigten at ville forringe 
Betydningen af Keynes’ ¢vrige Resultater. Men det forekommer, som om 
man er gaaet fra den ene Grgft over i den anden, naar man vil frakende 
Opsparingen enhver Betydning for Rentefoden. Det er hgjst sandsynligt, at 
den ikke virker tilstreekkeligt paa Rentefoden til at skabe fuld Beskeefti- 
gelse; men der er dog et Skridt herfra og til at paastaa, at den overhovedet 
ikke virker. Nordiske @konomer, som har Kendskab til det mere udviklede 


Redskab, svensk Forlgbsanalyse har givet, skulde vere de sidste til at tage 
et saadant Skridt. 


Men som sagt: Paa godt og ondt er denne »Introduction< et glimrende 
Udtryk for de keynes’ske Tanker. Og hvad bedre kan siges om en Bog, der 
Setter sig som Maal at veere »til Brug for Leesere, som mener at beh¢ve 
nogen Hjzlp ved Studiet af Keynes’ General Theory of Employment, 
Interest and Money¢? 


Hans Brems. 
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